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A. Priifungsauftrag und Priifungsdurchfiihrung

Die Geschiftsfiihrung der

Phoenix Kapitaldienst GmbH
Gesellschaft fiir die Durchfiihrung und
Vermittlung von Vermdgensanlagen,
Vilbeler Str. 29
Frankfurt/Main,

- im folgenden kurz PHX genannt - hat mich gem. Anzeige vom 15. Dezember 1999 beim
BAWe beauftragt, eine

Priifung der Meldepflichten und Verhaltensregeln
nach § 36 Abs. 1 des Wertpapierhandelsgesetzes
fiir die Zeit vom 27.07.1999 - 15.11. 2000

durchzufiihren.

Ich habe die Priifung - wie dem Bundesaufsichtsamt am 31.10.2000 mitgeteilt - am
15.11.2000 begonnen und mit Unterbrechungen am 15.12.2000 beendet. Den Umfang und die
Dokumentation der Priifungshandlungen habe ich im einzelnen in meinen Arbeitspapieren
festgehalten. Eine Kopie der berufsiiblichen Vollstindigkeitserklirung habe ich als Anlage 1
dem Bericht beigefiigt.
7

Fir die Durchfiihrung meines Auftrages und meine Verantwortlichkeit sind, auch im
Verhiltnis zu Dritten, die Allgemeinen Aufiragsbedingungen fiir Wirtschaftspriifer und
Wirtschaftspriifungsgesellschaften nach dem Stand vom 1. Januar 1999 maBigebend (Anlage
2). i
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B. Rechtliche und wirtschaftliche Verhiiltnisse

Die rechtlichen Verhéltnisse der PHX sind in der Anlage 3 iiberblickartig zusammengestellt.

Die Gesellschaft ist unter der Nummer HR B 16418 im Handelsregister des Amtsgerichtes
Frankfurt/Main eingetragen.

Der Gesellschaftsvertrag ist am 12. Oktober 1976 abgeschlossen worden und gilt in der
Fassung vom 07. September 1998.

Geschiftszweck der Gesellschaft ist die Anschaffung und die VerduBerung von Derivaten im
cigenen Namen fiir fremde Rechnung (Finanzkommissionsgeschift) mit Ausnahme von
Derivaten, die zur Lieferung von Wertpapieren fiihren kénnen; die Verwaltung einzelner in
Finanzinstrumenten angelegter Vermogen fiir Andere mit Entscheidungsspielraum

(Finanzportfolioverwaltung).

Die PXH unterhilt zwei Geschiftsbereiche:

B.a. Besorgung Handelbarer Optionen fiir Individualkunden

(Finanzkommisionsgeschiift)

B.b. PHX Managed Account

(Finanzkommissionsgeschiift und Finanzportfolioverwaltung)

-
Im Geschiftsbereich a. erfolgt der Kauf von Optionen im Namen von PHX fiir Rechnung des
Kunden. AuskunftsgemiB handelt es sich ausschlieBlich um das ,,Long Option*“-Geschift.

Verkiufe von Optionen dienen nur der Glattstellung der Positionen.
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Im Geschiftsbereich b. vereinbaren Kunden mit PHX, daf PHX fiir diese Kunden im eigenen
Namen und fiir Rechnung der Kundengemeinschaft in einem gemeinschaftlich von PHX

treuhénderisch verwalteten Konto Termin- und Optionsgeschifte durchfiihrt.

Der Handel mit Optionen und im geringerem Umfang mit Futures zur Abdeckung bzw.

Glattstellung der Optionen erstreckt sich auf sémtliche Terminmérkte im In- und Ausland.

Im Berichtszeitraum wurde ein neues Geschiftsfeld getestet (vgl. C.3., Seite 21 des

Priifungsberichtes).
Die Mitglieder der Geschiftsfiihrung sind:

Herr Dieter Breitkreuz,

Hofheim

Frau Elvira Ruhrauf,
Frankfurt/M.

Der Geschifstfilhrer, Herr Dieter Breitkreuz, hat Alleinvertretungsrecht und ist
Alleingesellschafter. Frau Ruhrauf vertritt gemeinsam mit Herrn Breitkreuz oder gemeinsam

mit einem Prokuristen die Gesellschaft.
Es sind folgende Prokuristen bestellt:

Herr Michael Milde,
Frankfurt/Main
b
Der Prokurist vertritt gemeinsam mit einem Geschiftsfilhrer oder mit einem anderen

Prokuristen. /
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Im Jahr 1999 waren durchschnittlich 10, im Jahr 2000 durchschnittlich ebenfalls 12
Angestellte beschiftigt.

Der Jahresabschlu zum 31.12.1998 wurde von mir gepriift. Die Priifung wurde im
September 2000 beendet und der Priifungsbericht ausgeliefert. Der Jahresabschluf zum

31.12.1998 wurde von mir mit dem uneingeschrinkten Bestitigungsvermerk versehen.

Der ans BAKred eingereichte ungepriifte Jahresabschlul zum 31.Dezember 1999 wird derzeit

von mir iiberpriift.

Im Geschiftsjahr 1999 wurden Umsatzerlése in Héhe von DM 43,881 Mio. erzielt: im Jahre
2000 wird mit Umsatzerlésen in Héhe von ca. DM 46 Mio. gerechnet.

Das an die LZB gemeldete buchmiBige Eigenkapital vom 30. Setember 2000 belief sich auf
TDM 10.668; per 31.12 .2000 ergibt sich auskunftsgemil ein etwa gleich hohes buchmiBiges
Eigenkapital.

C. Art und Umfang der Finanzdienstleistungen

Entsprechend dem gesellschaftsvertraglichen Gegenstand und dem gemeldeten
Geschiftszweck besteht die Erlaubnis nach § 64e Abs. 2 KWG zur Erbringung der folgenden

Finanzdienstleistungen:

B Finanzkommissionsgeschift (§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 4 KWG), soweit es sich bei den
Finanzinstrumenten um Geldmarktinstrumente, Devisen und Rechnungseinheiten sowie
deren Derivate und Derivate handelt, deren Preis von Indices, von dem Bérsen- und

Martpreis oder Edelmetallen abhéngt.
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B Finanzportfolioverwaltung (§ 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 3 KWG)
Die Kundenakquisition erfolgt mittels sog. interner und externer Vertriebspartner.

Die internen Vertriebsmitarbeiter akquirieren und betreuen die Kunden zentral von
Frankfurt/M, dem Firmensitz, aus. Kundenkontakte werden u.a. iiber die schriftliche
Direktwerbung mittels Brief und Beilage eines Kurzprospektes mit Antwortkarte hergestellt.
Nach Riicksendung der Antwortkarte erhilt der Interessent weitere Informationen auf Wunsch

schriftlich oder telefonisch.

Ergidnzend werden Inserate, hauptsichlich im ,,Terminmarkt-Magazin* geschaltet und mit der
von PHX herausgegebenen wochentlichen Publikation ,,Die Terminwoche® bestehende und
neue Kundenkreise angesprochen. Dabei greift PHX auf seine umfangreiche, in den 24 Jahren
seit Firmengriindung aufgebaute Kundendatei zuriick. Gelegentlich werden auch Fachbeitriige
verdffentlicht, die belegen, wie erfolgreich PHX arbeitet und welche Vorteile PHX
potentiellen Kunden bietet. Ferner gibt es entsprechende Internet-Seiten und eine Statistik

iiber die steigende Benutzung dieser Seiten durch potentielle Kunden

Mit jedem Kunden, ob intern oder extern akquiriert, wird ein Beratungsgesprich gefiihrt und

der Inhalt des Gespriches mittels eines standardisierten Beratungsprotokolls festgehalten .

Die sog. externen Vertriebspartner iiben ihre Titigkeit von ihrem jeweiligen lokalen Sitz
lokal, regional oder deutschlandweit aus. Die externen Vertriebspartner lassen sich in die sog.
Einfirmenvertreter (diese sind nur fiir PHX tﬁti;~ PHX haftet fiir sie gegeniiber den
Aufsichtsimtern) und sog. Erlaubnisvertreter (diese gem. § 64 e selbst als Finanzdienstleister

zugelassen) einteilen.
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Die Erlaubnisvertreter haben ihrerseits wiederum eigene ,,Einfirmenvertreter* usw. Wie der
interne und externe Vertrieb arbeitet, kann im einzelnen dem letztjahrigen Bericht
entnommenen werden. Im Berichtszeitraum konnten dazu keine Anderungen festgestellt

werden.

C.1. Handelbare Optionen (Optionshandel fiir einzelne Kunden)

Im Bereich Handelbare Optionen hat die PHX im Berichtszeitraum in absoluten Zahlen
ausgedriickt ca. 1.300 Transaktionen ausgefiihrt. Das Gesamthandelsvolumen dieser
Transaktionen des Berichtszeitraums betréigt ca. DM 19.524.907, --. Diese Grundgesamtheit
liegt der fiir die Priifung durchgefiihrten Stichprobe zugrunde.

Im diesem Geschiftsbereich tritt PHX gegeniiber den Kunden ausschlieBlich als

Geschiftsbesorger auf.

PHX arbeitet seit dem 1. Juli 1998 exklusiv mit dem Brokerhaus ED&F Man International

Ltd. London, zusammen.

Die Eréffnung einer Optionsposition fiir einen Kunden ist immer der Erwerb eines
Wahlrechtes (Kauf einer Kaufoption oder Kauf einer Verkaufsoption). Es wird kein
Stillhaltergeschift (Verkauf einer Verkaufsoption oder Verkauf einer Kaufoption) betricben.
Somit beginnt kein Kunde das Optionsgeschift mit der Gutschrift einer Optionsprimie
aufgrund geschriebener Optionen. Verkdufe nimmt der Geschiftsbesorger fiir den Kunden
interessewahrend nur dann vor, wenn die Glattstellung einer sonst offenen Optionsposition

vom Kunden gewiinscht wird.
-
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Im Priifungszeitraum hat PXH ausschlieBlich Optionsgeschiifte besorgt. Sie hat die Geschiifte
im eigenen Namen fiir Rechnung der Kunden mit dem Brokerhaus abgeschlossen. Die
Einzelheiten zum Inhalt der Optionsgeschifte sind im entsprechenden Prospekt der PHX
(siche Anlage 4) dargestellt, wo sich auch die Risikobelehrung findet.

Dort kann nachgelesen werden, wie ein Aufirag zustande kommt, wie die Kontoerdffnung
erfolgt und mit welcher Vollmacht PHX nach Unterschrift unter dem

Geschiftsbesorgungsvertrag ausgestattet ist etc.

Eine typische Abwicklung fiir einen Kunden nimmt folgenden Verlauf:

1. Mittels Prospekt (Anlage 4) wird der Kunde iiber Chancen und Risiken bei

Optionsgeschiften wunschgemil intensiv aufgeklért.

2. Der Kunde unterschreibt fiir die Kontoeréffnung ein Kontoerdffnungsformular (Anlage 5).
Gleichzeitig bestitigt der Kunde mit seiner Unterschrift, gem. § 53 Abs. 2 Satz 2 BorsG
vor der Ausfithrung des Geschiifts eine Risikobelehrung stattgefunden und er das Prospekt

erhalten, gelesen und verstanden hat.

3. Nachdem die Einzelheiten des i.d.R. tel. vereinbarten Optionsgeschiifts fixiert sind (Markt,
Anzahl der Optionen, Basispreis, Laufzeit, Gesamtprimie pro Option) erstellt PHX per
EDV eine Orderbestitigung. Die Bestitigung ist verbindlich, sofern der Kunde nicht

innerhalb von 3 Tagen nach Erhalt widcrspricht.

4. Der Aufirag wird plaziert, sobald der Antrag auf Kontoer6ffnung des Kunden bei der PHX
vorliegt. Voraussetzung fiir die Plazierung ist ferner, daB3 - zumindest bei Erstkunden - der
unterschriebene Schiedsvertrag sowie die Geldwischweerklirung eingereicht und die

notwendige Einzahlung géfeistet wurde.
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Zwischenzeitlich hat PHX die Voraussetzungen getroffen, daB auch die Identititspriifung von
dritter Seite (sog. Postident-Verfahren), die Kundenaufklirung nach § 53 Abs. 2 BorsG
und die Kundeninformation gem. § 23a KWG durchgiingig erfolgen (vgl. Anlage 6).

5. Der Kunde zahlt auf ein separates Kundentreuhandkonto der PHX bei der Frankfurter
Sparkasse ein. Die Frankfurter Sparkasse ist ein Einlagenkreditinstitut i.S. des § 1 KWG.

Die Einzahlung setzt sich aus einem Betrag zusammen, der die Optionsprimie, die
Besorgungsgebiihr und die fremden Brokergebiihren abdeckt. Die Brokergebiihr in Hohe
von z.Z. 40 US-$ je Option erhilt der Broker in voller H6he. Der Kunde erhilt von der
Gesellschaft iiber jede Einzahlung eine Gutschriftsanzeige.

6. Die vom Kunden bestitigten Auftriige werden in einem ,Order-Sheet* iiber den
Introducing Broker Mastmann & Wells, London, an den Ausfiihrungsbroker: ED&F Man,

Ltd., London, weitergeleitet.

7. Der Ausflihrungsbroker fiihrt ein auf die PHX lautendes Gemeinschaftskonto, das durch
ein Referenznummernsystem die jederzeitige Zuordnung der beteiligten Kunden

gewihrleistet.

8. Der ausldndische Broker bestitigt PHX tiglich die Ausfiihrung der erteilten Auftrige per
Telex/Telefax sowie Einzelheiten zu den geschlossenen Geschiften (Art, Menge,
Basispreis, Optionspreis, Verfalldatum). Die Gesellschaft erhilt iiber jedes Geschiift eine
Ausflihrungsbestétigung in 2-facher Ausfertigung, die von PHX 1fd. sachlich gepriift und

mit den Kundenauftrdgen abgestimmt wird.
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9. Die PHX erhélt monatlich ein Statement of Account vom Broker. Der Auszug enthilt alle
im abgelaufenen Monat erfolgten Transaktionen. Die Zuordnung der Buchungen zu den
einzelnen Kunden- und Kundenaufirigen erfolgt iiber das Referenznummernsystem.
Kontoausziige werden dem Kunden bei einer Auszahlung zur Verfiigung gestellt. Der
Kunde erhilt je nach jedem Optionsgeschift eine Abrechnung (,,Optionsbestitigung*), aus
der alle Einzelheiten des Geschifts hervorgehen. Bei Verkauf bzw. Glattstellung oder
Ausiibung einer Option erhdlt der Kunde ebenfalls eine detaillierte Abrechnung mit
Ausweis des Guthabens. Die geldseitige Auswirkung der Transaktionen kann der Kunde
der Entwicklung seines Treuhandsonderkontos bei der Frankfurter Sparkasse entnehmen,
liber dessen Entwicklung und Stand der PHX-Kontoauszug Auskunft gibt. PHX erhilt
monatlich zum Monatsultimo vom Broker einen Equity Report iiber den vorhanden

Optionsbestand.

10. Kontoausziige werden dem Kunden auf Wunsch, spitestens aber bei einer Auszahlung zur

Verfligung gestellt.

11. Nicht verwendete Gelder und Ausiibungserldse erhilt der Kunde sofort ausgezahlt, es sei
denn, er erteilt einen ausdriicklichen und schriftlichen Auftrag fiir ein neues

Optionsgeschift.

12. Alle Vorgiinge werden in den besonders dafiir angelegten Kundenakten chronologisch

abgelegt und aufbewahrt.

13.Die PHX hat im Rahmen der Geschiftsabwicklung die Funktionen Beratung,
Kundenakquisition, Buchhaltung, Zahlungsverkehr mit Kunden, Brokerabwicklung und
Kontrolle unterschiedlichen Personen zugeordnet, um eine weitestgehende interne

Kontrolle zu erreichen. y
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Die ordnungsgemidlle Abwicklung der entgegengenommenen Kundengelder, die
auftragsgemille und vertragsgemifle Weiterleitung der Kundenauftrige an das Brokerhaus
zum Abschlufl der Optionsgeschifte sowie die ordnungsgemiBe Abrechnung und Abwicklung
von Auszahlungen an die Kunden waren Gegenstand meiner Priifung. Meine

Priifungshandlungen haben zu keinen Beanstandungen gefiihrt.

Durch eine zufallsbedingte Stichprobe habe ich auf der Basis der Grundgesamtheit an
Transaktionen im Berichtszeitraum (27.07.99 - 15.11.2000) und den StichtagsgréBen am
15.11.2000 reprdsentative Einzeltransaktionen ausgewidhlt und in Form einer
Wurzelstichprobe dahingehend iiberpriift, ob die gemachten Angaben im Prospekt, die
Kundenakten, die Treuhandkonten bei der Frankfurter Sparkasse, die Hindlerzettel, die
Aufirige, die Auftragsbestitigungen, Ein- und Auszahlungen etc. nachvollziehbar und den

Auskiinften entsprechend tatsichlich so sind bzw. gehandhabt werden.

Meine Uberpriifung fiihrte zu keinen Beanstandungen. Miingel, die an dieser Stelle zu nennen

wiiren, konnten nicht festgestellt werden.

Die Durchsicht der laufenden Bank- und Brokerausziige und insbesondere die mir aus den
JahresabschluBpriifungen zusitzlich bekannten, von mir iiberpriifien Transaktionen und

Einsichtnahme in die Unterlagen, bestdtigen diese Aussagen.

C.2. Managed Account

In diesem (Haupt-)Geschiftsbereich der PHX wurde im Berichtszeitraum volumenmiBig ein
Nettozblﬂuﬁ von DM 50.828.849,52. Die Treuhandverbindlichkeiten stiegen 1im
Berichtszeitraum vom 27.07.1999 bis zum 15.11.2000 von DM 381.291.222,84 auf DM
520.067.570,16 um 133.776.347,32 DM. Anzahlmidfig nahmen die aktiven Kunden von
27.07.1999 von 8.955 auf 10.976 um 1.981 zu (ca. 22%). Ca. 5.000 Transaktionen (Ein- und

Auszahlungen) wurden im Berichtszeitraum getitigt.
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Dieser Geschiftsbereich hat sich insoweit im Berichtszeitraum weiterhin positiv entwickelt.

Hierbei handelt es sich um eine bewuBte Ausnutzung des Gesetzes der groBen Zahl und der
Marktmacht einer treuhénderisch gehaltenen Kassa - und/oder Terminposition durch PHX
zugunsten ihrer Kunden, die bewuBit diese Vorteile gemeinschaftlich durch
Vertragsunterzeichnung eingehen (Kopie des Vertrages siehe neueste Kundenbroschiire;
Anlage 7). Gem. Pkt. 7. der AGB im Prospekt zu Managed Account nimmt der Kunde an dem
Ergebnis der jeweiligen Abrechnungsperiode im Verhiltnis des jeweiligen Wertes seines
Anteils zum jeweiligen gesamten Vermogen des PHOENIX Managed Account zu Beginn der

Abrechnungsperiode teil.

Mittels im einzelnen identifizierbarer Einzahlungen in ein Gemeinschaftsvermégen wahren
die Kunden die Chance, an der Gesamtentwicklung proportional nach festen, transparenten,
jederzeit nachpriifbaren Regeln teilzunehmen. Die Vertragsbedingungen fiir den Beitritt zu
dieser Kollektivanlage sehen vor, da8 der einzelne seine Gelder bewuft mit denen der anderen
vermischt (gleichzeitig iiber ein Treuhandkontonummernsystem bei der Sparkasse einzeln
identifizierbar bleibt) und diese Gelder fiir die gemeinsame Rechnung der Beteiligten von

PHX angelegt werden.

Das so gebildete Vermdgen wird in der Jahresbilanz als Treuhandvermégen von PHX und
Treuhandverbindlichkeiten gegeniiber den einzelnen Kunden als durchlaufender Posten

ausgewiesen.

Im Gegensatz zu dem Geschiftsbereich ,,Handelbare Optionen fiir Individualkunden* wird
beim Gemeinschaftskonto sowohl das Kauf- als auch das Verkaufsgeschift vonyOptionen -
betrieben~D.h. es werden Optionen im Rahmen der Erdffaung einer Optionsposition verkauft
(Stillhaltergeschift). =
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Die erforderlichen Margin-Gelder fiir die im Rahmen dieses Geschiftes geschriebenen
Optionen werden bei dem Brokerhaus ED&F Man Ltd. bzw. International gehalten. Dieses

Konto einschlieBlich der dort gehaltenen Derivateposition ist als ein Gemeinschafts-

treuhandkonto deklariert und wird auch als solches gefiihrt. Es besteht eine Vereinbarung, daf
der Broker den Stand dieser Treuhandkonten keinesfalls mit den Konten aus dem
Individualoptionsgeschift ~verrechnen kann oder darf. Insoweit bleibt dieses

Gemeinschaftssondervermdgen in Form von Marginzahlungen ordnungsgeméR separiert.

Zielgruppen flir diesen Geschiftsbereich setzen sich angabegemil aus mittleren und
gehobenen Einkommensempfingern zusammen. Die Kundenakquisition, Werbung und
Vertriebs- Methoden entsprechen den an anderer Stelle in diesem Bericht niher ausgefiihrten

Gepflogenheiten.

An dieser Stelle sei nochmals vermerkt, daB das Institut kein Cold Calling bei der Einwerbung
von Neukunden durchfiihrt. Dies ist besonders dadurch auch erklidrbar, daBl die Firma seit
nunmehr 24 Jahren einen sehr zufriedenen und grofen Kundenstamm in Deutschland und
insbesondere in Skandinavien aufgebaut hat. Dabei haben potentielle Kunden, die
anlegergerechtes und anlagegerechtes Verhalten suchen, die Moglichkeit, sich Auskiinfte
durch unzidhlige Referenzen beziiglich PHX zu besorgen. Dariiber hinaus ist die

j Risikobelehrung in den Prospekten beispielhaft.

Fiir die Kontrollen des externen Vertriebs in diesem Geschiiftsbereich ist insbesondere der
[ Leiter des externen Vertriebs, Herr Tiefenstddter, zustindig. Er iiberwacht laufend die sog.
Erlaubnistriager und die Einfirmenvertreter (vgl. Anlage 8 - Liste der Erlaubnistriger und der

Einfirmenvertreter).
’\

e T ————
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Dabei kommt der Registrierungsiiberwachung und der fortlaufenden Inkenntnissetzung der
Anforderungen - insbes. des WpHG eine besondere Bedeutung zu. Ich habe mich in
zahlreichen Stichproben erneut davon iiberzeugen kdnnen, dafl die PHX alles Erdenkliche und
skonomisch Vertretbare weiterhin tun, damit sdmtlichen Vorschriften, Verlautbarungen und

internen Anweisungen vertriebsseitig entsprochen wird.

Um diese Verifizierung nicht nur in den Geschiftsriumen der PHX vorzunehmen, wurden
wiederum zwei sog. Einfirmenvertreter ausgewihlt, die von mir iiberpriift wurden, um

festzustellen, inwieweit diese internen Vorgaben umgesetzt werden.

Aufgrund der Grundgesamtheit im Berichtszeitraum betreffend Managed Account habe ich
den Bereich einer Systempriifung mit Funktionstests unterzogen und aufgrund einer

zufallsbedingten reprisentativen Stichprobe Einzelfallpriifungen durchgefiihrt.

Meine Systempriifung mit Funktionstest ergab eine volle Ubereinstimmung mit den

Sollvorstellungen.

Jeder Neukunde des Managed Account wird identitéts- und bonititsmiBig mittels eines sog.
Beratungsprotokolls erfat und beurteilt. Der Kunde unterzeichnet das entsprechende

Formular zwecks seines Einverstindnisses.

Die Einzelfallpriifungen ergaben keine Beanstandungen. Anhaltspunkte fiir Mingel wurden

nicht festgestellt, so daB} sich eine Stichprobenausweitung eriibrigte.

Lediglich im Bereich der Bonititsbeurteilung der Alt-Kunden (vor Juni 1999) ist die
Gesellschaft seit - wie im,letzten Bericht beschrieben dabei, die erforderlichen Formulare
auszufiillen und vom Kunden gegenzeichnen zu lassen. Dieser Vorgang ist fiir die Altkunden
noch nicht vollstindig abgeschlossen, wie ich aufgrund meiner Stichprobe festgestellt habe.
Man ist dabei, diesen Vorgang auf;‘und der Feststellungen zu beschleunigen und umgehend

abzuschliefen. “
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Wegen der Bedeutung des Geschiftsbereiches und seiner Komplexitit wird im folgenden im

einzelnen beschrieben, wie im Berichtszeitraum im Geschiftsbereich Managed Account

verfahren wurde.

1. PHX nimmt nur identifizierte Kundengelder in Bar, Scheck- oder Uberweisungsform

] entgegen.

i 2. Diese Einzahlungen werden auf ein Konto bei der Frankfurter Sparkasse eingezahlt.

-; 3. Es handelt sich dabei um ein Treuhandkonto der PHX, auf dem jede Einzahlung - Héhe,
Betrag, DM, Wihrung und der einzelne Kunde durch und mit seiner ihm zugeordneten und

thm bekannten Referenznummer gekennzeichnet ist.

4. Die Kundengelder im Rahmen des Managed Account sind nach meinen Feststellungen von
den Geldern der PHX und von den anderen Kundengeldern auf einem Treuhandkonto bei

der Frankfurter Sparkasse, das ein Einlagenkreditinstitut nach deutschem Recht ist,

getrennt verwahrt (vgl. Bestitigungsschreiben Fraspa; siche Anlage 9).

5. Hinzu kommt, dal im Zeitalter der EDV diese Kundenreferenznummern quasi wie
Unterkonten fungieren. Diese elektronischen Unterkontenbezeichnungen werden aufgrund
einer zuvor stattgefundenen Legitimationspriifung durch PHX und aufgrund der
vertraglichen Vereinbarung zwischen Kunden und PHX vergeben und bei der FRASPA

e

mit deren Akzcptanz und Verwendung durch die Farspa genutzt. Dabei wird die
Nummernvergabe und die Zuordnung einerseits durch die Kontrollstellen der PHX selbst

und andererseits von den Kontrollstellen der Fraspa (operative und systemische Kontrolle)
-

gegen gepriift.
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6. Im Zusammenhang mit der Zulassung von sog. dynamischen Unterkonten beziiglich einer
erlaubten Entsprechung der Vorschriften des § 34 a WpHG bei nur wenigen Neukunden
bietet sich die Losung zwischen der PHX und der Fraspa bei groBen Mengen von
Dauerkunden und neuen Kunden als erhdhtes Ma an Kontrolldichte geradezu an. Im
Interesse der Kunden der PHX ist diese Doppelkontrolle durch die Fraspa

vertrauensschutzfordernd.

7. Diese Kontrolle war auch im Berichtszeitraum voll wirksam. Das bestitigt sich auch
stindig damit, daf} in den Bankauszugstexten die Kundenkontoreferenznummern einzeln

bei jedem Vorgang angedruckt aufgefiihrt werden.

8. Gerade durch die EDV-gestiitzte Trennschirfe (organisatorisch von Kunde zu Kunde und
dariiber hinaus von der PHX GmbH selbst getrennt) wird pro Monat jeder Kunde iiber

seinen Kontostand und die monatlichen Bewegungen schriftlich informiert.

9. Diese Monatsausweise werden elektronisch erstellt. Es handelt sich dabei um Tausende
Kunden mit zigtausenden Einzeltransaktionen, die mittels geeigneter EDV-Software
gesteuert, kontrolliert und dokumentiert werden. Dabei hat diese elektronische Behandlung
und Absicherung mit dazu beigetragen, daB die menschlichen Schwichen ausgeschaltet

werden und die Zugriffsmoglichkeiten von auflen auf diese Treuhandunterkonten

verhindert werden.

10. Dieser iiber Jahre praktizierenden und funktionierenden Handhabung der erwiinschten
Trennung von Kundengeldern und Geldern des Unternehmens sowie der getrennten
Verwahrung der Kundengelder untereinander, war auch im Berichtszeitraum gegeben.

A

11. Im tibrigen kénnen auf Anforderung jederzeit die Individualkontenstinde ermittelt und
ausgedruckt werden. Diese jederzeitige Méglichkeit zum Belegen der Unterkontenstinde
und die direkte Verifizierbarkeit durch die Kunden selbst bzw. durch sachverstindige

Dritte erhoht die Kontrolldichte beziiglich der Sorgfaltspflicht des Kommissionirs (PHX).
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12. Die gleiche Kennzeichnung der Unterkontonummern erfahren alle Folgetransaktionen des

Kunden (z.B. Erh6hungen, Gewinngutschriften und dgl. mehr).

13. Monatlich und/oder auf besondere Anforderung bzw. bei besonderen Anlissen (z.B.
Einzahlung, Auszahlung) erhilt jeder Kunde bei der PHX seinen detaillierten persénlichen

Kontoauszug, um jede einzelne Transaktion verfolgen zu kénnen.

P —————

14. Der personlicher Berater (externer oder interner Vertriebspartner) des Kunden erhilt

davon eine Kopie, um fiir Riickfragen zur Verfligung zu stehen.

15. Die Frankfurter Sparkasse ist sich der Natur des Treuhandkonten (Treuhandkonto fiir
Anleger) voll bewuf3t und hat diese von den origindren Konten der PHX getrennt (vgl.
: Anlage 9). Eine Verrechnung des Guthabens auf diesen Treuhandkonten mit einem

t etwaigen Sollsaldo auf den Firmenkonten der PHX ist ausgeschlossen.

16. Die Frankfurter Sparkasse ist ihrerseits verantwortlich dafiir, daB sie selbst diese

T

Treuhandgelder nicht fiir ihre eigenen Zwecke verwendet.

Im Berichtszeitraum wurde die Praxis beziiglich des Brokers EDF Man, London und New

; York unverindert belassen:

1. Margin-Gelder, die im Rahmen des Managed Account fiir geschriebene Optionen,
erforderlich sind, werden vom Frankfurter Sparkassen Konto gemeinschaftlich abdisponiert

und auf das dafiir vorgesehene Gemeinschaftstreuhandkonto beim Broker eingezahlt.

2. Mit dem Broker ist vereinbart, daB das Guthaben auf diesem Konto nicht mit anderen
Firmenkonten der PHX beim Broker saldiert werden darf, insbesondere nicht mit dem

Konto aus den Individualoptionsgeschift (Handelbare Optionen).
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3. Die im Gemeinschafts-Sondertreuhandkonto beim Broker befindlichen Margin-Gelder
gehdren gemeinschaftlich weiterhin den einzelnen Kunden und werden nicht mit den

anderen Firmenkonten der PHX beim Brocker vermischt oder verrechnet.

Im Rahmen der Transaktionspriifungen, Kontennachweise, Kontoabstimmungen und dgl.

mehr und mittels einer extra gezogenen Zufallsstichprobe fiir den gesamten Berichtszeitraum
vom 27.7.1999 bis 15.11.2000 konnte ich mich durch einzelne Priifungshandlungen davon
‘ iiberzeugen, dal} die vorstehend beschriebene Handhabung tatsichlich durchgefiihrt wird und
daB die PHX vertragsgerecht abrechnet und ihre Kunden entsprechend laufend und zeitnah

informiert.

Die Besonderheit bzgl. PHX Managed Account wurde bereits in der letztjihrigen Priifung mit
Amtsbegleitung der Herren Hoppe und Krause vorgebracht und im Bericht dargelegt, woran

sich im Berichtszeitraum nichts geéndert hat.

Ferner konnte ich wie im Vorjahr feststellen, daB die Ausfilhrungen der Kundenauftrige den
Weisungen gerecht und interessewahrend erfolgen. Die Anweisungen der Kunden wurden in

. allen gepriiften Fillen ohne Ausnahme befolgt.

Die vertraglich festgelegte, den Kunden von vomherein bekannte, Kosten- und

Gebiihrenstruktur wurde ausnahmslos eingehalten.

,»Kick-Back-Zahlungen®, die an dieser Stelle zu nennen wiren, habe ich bei meinen Tests
nicht festgestellt. Im Rahmen der Vollstindigkeitserkldrung hat mir die PHX versichert, daB
es auch keine Kick-Backs gibt.
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Im Berichtszeitraum ist am 26.09.00 durch die Phoenix Kapitaldienst GmbH Klage erhoben
worden, den Bescheid des Bundesaufsichtsamtes fiir den Wertpapierhandel vom 21.3.2000
<[l 1 - W 2736( 111228)> in der Fassung des Widerspruchsbescheides vom 23.08.2000

aufzuheben.

Am 07.11.200 erfolgte die Klageerwiderung. Am 07.12.2000 wurde dazu eine Stellungnahme
durch den Rechtsanwalt der PHX gefertigt.

C. 3. Computerized System Trading

Bei dem Computerized System Trading handelt es sich um ein neues Produkt, das sich seit

Beginn 2000 in der Testphase befindet. Der Kunde kann sich am PHOENIX Computerized
System Trading beteiligen. D. h. der Kunde gibt PHOENIX den Auftrag, seinen Anteil als
Kapitalkonto gemeinsam mit den Anteilen anderer Kunden zu verwalten. PHOENIX tritt
gegeniiber dem Clearingbroker in eigenem Namen auf. Inhaberin des Vermdgens im
PHOENIX Computerized System Trading ist wirtschaftlich die Gemeinschaft, rechtlich

_PHOENIX. Gehandelt werden sollen Futurekontrakte auf rein elektronischer Basis an der
EUREX, der GLOBEX und kiinftig auch an der CBOT und CME. Ziel ist es angabegemiB,

von kurzfristigen Kursschwankungen zu profitieren, wobei nicht astronomisch hohe Gewinne
angestrebt werden, sondern tiberdurchschnittliche Renditen bei kalkulierbarem Risiko. Zu
diesem Zweck hat PHOENIX eigene Computerhandels-Programme entwickelt. Das
Computerized System Trading soll auskunftsgemiB die Teilnahme am Erfolg alternativer

Investments erméglichen.

In diesem Zusammenhang wird in Zukunft mit dem Broker Reffko zusammengearbeitet

werden, mit dem bereits die Tests durchgefiihrt werden.



e 7]
DIPL.-HDL. DR. GODEHARD PUCKLER ../ WIRTSCHAFTSPRUFER
STEUERBERATER

(Priifungsbericht § 36 WpHG/PHOENIX KAPITALDIENST GmbH/99/2000)

D. Mafinahmen zur Mitarbeiteranswahl und Mitarbeiterschulung

Das Unternehmen beschiiftigte im Berichtszeitraum durchschnittlich insgesamt 12 Mitarbeiter
einschlielich der Geschiftsfiihrung.

Bei der Geschiftsfiihrung handelt sich um Experten auf dem Fachgebiet Options- und
Futureshandel, die dariiber hinaus langjihrige erfolgreiche Unternehmensfiihrung praktiziert
haben.

Auf dieser Grundlage erfolgt die gezielte Mitarbeiterauswahl (Lebenslauf, Zeugnisse,

polizeiliches Fiihrungszeugnis) und Mitarbeiterschulung.

Auller einem permanenten ,training on the job* simtlicher Mitarbeiter werden neue
Mitarbeiter dariiber hinaus besonders geschult. AuBerdem gibt es eine systematische und
professionelle Schulung aller Mitarbeiter - einschlieBlich der internen und externen

Vertriebsmitarbeiter.

Fir die Schulung der internen Vertriebsmitarbeiter ist der Leiter ,Research, Analyse,
Trading® zustindig. Fiir die Schulung der externen Vertriebsmitarbeiter ist der Leiter

»Vertrieb Extern* und ,,Marketing, Werbung, Offentlichkeitsarbeit zustandig.

Hervorzuheben ist insbesondere, daB durch die Zusammenarbeit mit dem Deutschen
Terminhandelsverband (DTV) und dem Verein der Finanzdienstleistungsinstitute (VFI) eine
professionelle und allgemeine Fortbildung auf systematischer und kontinuierlicher Basis

geboten wird.

Jeweilige Teamleiter haben die Broker-Priifung (DTV-Priifung) abgelegt. Derzeit bereiten

sich zwei Mitarbeiter auf eine der USA-Broker-Priifung vergleichbare Priifung vor.
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Im Rahmen meiner Priifung habe ich mich davon iiberzeugt, daB die angegebenen
Mafnahmen auch tatsédchlich erfolgen und daB die Einzelbeschreibungen den Ist-Zustand im
November 2000 wahrheitsgemil abbilden.

Es erscheint mir sichergestellt, da die Mitarbeiter die ihrer Titigkeit entsprechende

Qualifikation besitzen.

E. Darstellung der Aufbau- und Ablauforganisation

Aus dem in der Anlage 10 beigefiigten Organigramm ist der derzeitige Aufbau der

Organisation schaubildartig ersichtlich.

Der erste Geschiftsfiihrer, Herr Dieter Breitkreuz, hat die Oberleitung und fiihrt selbst das
operative Geschift (Handelbare Optionen - Managed Account). Er ist Griinder der Firma, die

vor 24 Jahren mit der Vermittlung von Termingeschiften in Frankfurt begonnen hat.

Die zweite Geschiftsfiihrerin, Frau Elvira Ruhrauf, deckt den Innenbereich, das
administrative Geschift voll ab. Neben der Leitung der Personalabteilung, der Buchhaltung,
soweit sie nicht an die Steuerberatungsgesellschaft Gehr & Partner ausgelagert ist, und der
generellen Sachbearbeitung aller relevanten Geschéftsvorfille, ist sie gleichzeitig dem Leiter

fir die Kontrollstellen (Leitung Herr Lorenz) iibergeordnet.

Wesentliche Mitarbeiter im operativen Geschift sind die Herren Milde (Trading PHX
Managed Account), wechselnde Teamleiter (Trading Handelbare Optionen und Schulung der
internen Vertriebspartner), die Herren Wittmer und Huppert (Research, Analyse, Trading)
sowie Tiefenstadter (Ltr. Vertrieb Extern, Marketing, Werbung, Offentlichkeitsarbeit)

AuskunftgemiB gibt es derzeit 30 aktive Vertriebspartner, diese wiederum haben zwischen

fiinf bis iiber 30 Untervermittler.
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Der Beauftragte fiir den Bereich Kontrolle., Brokerabrechnungen, Herr Lorenz, ist gleichzeitig
der Compliance Beaufiragte, der Geldwische Beauftragte, der Datenschutzbeauftragte und

kontrolliert die EDV.

Es wird jeweils in Teams gearbeitet, denen die jeweiligen Leiter, die die Broker-Priifung
abgelegt haben und die Teamverantwortung zu tragen haben, vorstehen. Gearbeitet wird seit
dem Jahr 2000 mit mehreren neuen EDV-Systemen u. a. mit zwei neuen Systemen zur
elektronischen Ordereingabe (Timber Hill: IB-Workstation, Patsystem), zwei neuen
Analysesystemen (Trade Station: Entwicklung von Handelssystemen, Advanced GET: Elliott
Wave Analyse) sowie zwei neuen Datensystemen (S&P ComStock: Realtime fiir Trade

Station + 2* Aspen, CS: End of Date-Daten), die die alten Datensysteme ersetzen.

Die Trennung zwischen Handel und Abwicklung ist gewihrleistet. Herr Lorenz hat in Kiirze
Compliance-Regelungen erarbeitet und dariiber alle Mitarbeiter - intern wie extern -
informiert. Durch die Teilnahme an Schulungen (vgl. Anlage 11), Literaturstudium etc.
vertieft und ergénzt er sein Wissen permanent. RegelmiBig ist er dabei, die Einhaltung der

Compliance-Regeln zu iiberpriifen.

Alle Geschifte werden tagtiglich (Bank-, Broker-, sonstige interne Aufstellungen) auch
hinsichtlich offener Positionen dokumentiert und dem ersten Geschiftsfiihrer vorgelegt. Er
nutzt diese Information als wesentliche Grundlage fiir sein Risikomanagement, dabei ist die
richtige Einschitzung des Marktpreisrisikos auf allen Termin- und Optionsmirkten von

entscheidender Bedeutung.

Daneben sind systemische Risiken laufend im Griff zu behalten (nicht ordnungsgemifBer
und/oder reibungsloser Ablauf des Kundengeschiftes, nicht einwandfrei arbeitende Broker

und Banken, nicht korrektes operatives Funktionieren der EDV Soft- und Hardware etc.).



~25-

Ll
DIPL.-HDL. DR. GODEHARD PUCKLER J:, WIRTSCHAFTSPRUFER

(Priifungsbericht § 36 WpHG/PHOENIX KAPITALDIENST GmbH/99/2000) > 1 FUERBERATER

Adressenausfallrisiken spielen fiir die Art des von dem Unternehmen betriebenen Geschiiftes
(Finanzkommsions- und Treuhandgeschift mit handelbaren Optionen und PHX Managed

Account) eine untergeordnete Rolle.

Die Leistungsfihigkeit des von der PHX eingesetzten EDV Systems hat jederzeit der Art und

dem Umfang der von der PHX betriebenen Geschifte zu entsprechen. Dessen ist sich die

Geschiftsleitung voll bewuBt und investiert weiter in den Erhalt und insbesondere die

Verbesserung dieser Systeme.

Die stindige Erreichbarkeit des Unternehmens ist gesichert. Es bestehen Urlaubs- und

Vertretungspléne, die die jeweils erforderliche Vertretung sichert.

Aufgrund meiner Priifung konnte ich erneut feststellen, daB diese ,,schlanke* Organisation

voll wirksam ist und die gestellten Aufgaben ordnungsgemiB 16st.

F. Auslagerung

PHX hat keine wesentlichen Geschiftsfelder ausgelagert. Ausgelagert sind lediglich weiterhin
die Steuerberatung und Teile der Buchhaltung und des Rechnungswesens (unverindert
gegeniiber dem vorherigen Berichtszeitraum bei der Steuerberatungsgesellschaft Gehr &
Partner, Eschborn) und seit 2000 das KWG-Meldewesen an die Firma UWP Unitreu GmbH,
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Eschborn( letztere wird in Personalunion mit der Gehr &

Partner Steuerberatungsgesellschaft gefiihrt).

Eine Auslagerung einer Innenrevision ist bisher nicht erfolgt.

Meldungen nach § 9 WpHG sind - da sich die Verhiltnisse gegeniiber dem Vorjahr nicht

grundsitzlich geéndert haben - nicht erforderlich.
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Kontrollméglichkeiten und Weisungsbefugnisse nach § 25 a Abs. 2 KWG/ § 33 Abs. 2
WpHG sind vertraglich abgesichert.

G. Behandlung von Kundenbeschwerden

Die PHX betreibt aktives Beschwerdemanagement. Es wird ein Ordner fiir Anfragen bzw.
Beschwerden von Dritter Seite durch Herrn Lorenz gefiihrt. Im Priifungszeitraum wurden fiinf
Beschwerden an PHX herangetragen. Im Berichtszeitraum kam es zu einem
auBergerichtlichen Vergleich (Schaller). Die Beschwerden sind sdmtlich sehr
unterschiedlicher Art. Es wird den Beschwerden regelmiflig nachgegangen und teilweise
erfolgt eine schnelle Kldarung des Sachverhalts. Kundenabginge im Berichtszeitraum sind

unwesentlich.

Weitere Beschwerden sind im Beschwerdebuch nicht dokumentiert und mir wihrend der
Priifung auch nicht aufgefallen. In der Vollstindigkeitserklirung wurde mir auBerdem
versichert, dal der PHX keine weiteren Beschwerden bekannt sind oder bekanntgemacht
worden sind. Die Amtsvertreter wurden gebeten, sofern beim Amt Beschwerden eingehen,

diese in neutralisierter Form PHX zu iiberlassen, damit PHX das Nétige veranlassen kann.

H. Erfiillung der Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflichten

Auftrag, Anweisungen des Kunden und die Ausfiihrung von Aufirigen wird sowohl
elektronisch als auch in den Kundenakten liickenlos und leicht nachvollziehbar dokumentiert.
Das gleiche gilt fiir den Nachweis der entsprechenden Kosten (Agio, Verwaltungsgebiihr etc.)
und Transaktionen. Die Erstellung von Kundenkontenausziigen erfolgt mittlerweile
vollelektronisch und wird den Kunden in kiirzester Zeit gemélB vertraglicher Absprache

iibermittelt.

DIPL.-HDL. DR. GODEHARD PUCKLER 5 WIRTSCHAFTSPRUFER
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Im Fall der ,Handelbaren Optionen* wird der Name des Mitarbeiters und die Uhrzeit der
Erteilung und die Ausfiihrung des Auftrages dokumentiert. Jede telefonische Order wird

gegen gelesen und gegengezeichnet.

Die Uberpriifungen an Hand meiner Stichproben ergaben keine Mingel, die an dieser Stelle

zu erwihnen wiren.

Im Rahmen meiner JahresabschluBpriifung habe ich auBerdem feststellen kénnen, daB die
Aufbewahrungsfristen gem. § 257Abs. 3 und 5 HGB eingehalten werden.

L. Einhaltung der Mitarbeiterverhaltensregeln

PHX unterweist die Mitarbeiter mittels eines Mitarbeiterleitfadens (vgl. Anlage 12) dezidiert,
was sie zu tun und zu lassen haben (u. a. Empfehlungsverbote, Verbotene Eigengeschifte zum
Nachteil der Kunden). Insoweit sind sie dariiber informiert, daB sie keine Mitarbeitergeschiifte

zu Lasten der Kunden bzw. der PHX titigen diirfen.

Bei meiner Priifung konnte ich erneut keinen Fall des VerstoBes eines Mitarbeiters gegen die

Regeln feststellen.

J. Exemplarische ,,Einfirmenvertreter* - Uberpriifung

Im Nachgang zu den Untersuchungen in der Zentrale der PHX habe ich zwei sog.

Einfirmenvertreter ausgewihlt, um deren Wohlverhalten gem. WpHG vor Ort zu priifen. Es

handelte sich dabei um die Herren Gonsior und Schlimme.
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Unterlagen und Notizen, die ich bei diesen Priifungen vor Ort erhalten bzw. angefertigt habe,
habe ich zu meinen Arbeitspapieren genommen. Uber die Ergebnisse dieser Priifungen erstatte

ich den folgenden kurzen Bericht:

1. Gonsior
Peter Gonsior wohnt in der Austr. 4, in Ettenheim und hat auch dort sein Biiro. Fr wurde

persdnlich angetroffen. Seit 1993 ist er als Einfirmenvertreter ausschlieBlich fiir PHX titig.

Anhand von 5 zufillig ausgewihlten aus derzeit 30 Kunden habe ich liickenlos die Aktenlage,
die Kundenkorrespondenz, die Beratungsprotokolle (soweit schon vorhanden), die
Beitrittsvertrige zum Managed Account, die Kontoausziige, Aus- und Einzahlungsbelege und
dgl. mehr tberpriift und keine Beanstandung festgestellt. Dabei ist lediglich anzumerken, daf3
die Aktion der Dokumentation der Bonititsanalyse mittels Beratungsprotokoll bei den Fragen

10 bis 12 in einigen Fillen ohne Angaben geblieben sind. Dies wird ortsseitig nachgeholt.

2. Schlimme

Herr Peter Schlimme hat sein Biiro in Im Hirtengrund 24, Darmstadt/Eberstadt. Am 2911.00
wurde er zu Priifungszwecken dort aufgesucht. Herr Schlimme ist 60 Jahre alt und war ein
langjéhriger Mitarbeiter der PHX in der Zentrale in Frankfurt. Seit 1999 ist er als
Einfirmenvertreter ausschlieflich fiir PHX titig.

Aus sé@mtlichen Neuzugingen - 21 Kunden - seit dem 27.07.1999 bis zum 15.11.2000 und aus
dem Bestand von 68 Kunden zum Priifungsstichtag habe ich bewuBt einige Fille ausgewihlt
und einer liickenlosen Priifung unterzogen (gleicher Priifungshandlungsinhalt wie bei

Gonsior). Kundenbeschwerden lagen nicht vor.

Die allgemeinen und besonderen Verhaltensregeln nach WpHG werden beachtet. ,,Cold
Calling” kommt nicht vor, da Herr Schlimme nachweislich iiber einen umfinglichen
Kundenstamm aufgrund seiner jahrzehntelangen Aktivititen verfiigt, den er ‘dabei ist,

abzuarbeiten.
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Bei meiner Uberpriifung habe ich keine Mingel festgestellt. Auch hierbei ist anzumerken, daf
die Dokumentation der Bonitétsanalysen mittels Beratungsprotokolle wie vorstehend erwihnt,

verbessert werden kann.

K. Zusammenfassende Schlulbemerkungen

Die PHX wurde flir den Priifungszeitraum vom 27.07.1999 bis zum 15.11.2000 einer Priifung
nach § 36 Abs. 1 WpHG unterzogen.

Art und Umfang des im Priifungszeitraum getiitigten Wertpapierdienstleistungsgeschiftes

wurde vollinhaltlich offengelegt und war jederzeit nachpriifbar.

Hauptproduktbereich ist das sog. Managed Account mit einem Treuhandvolumen von

nunmehr einer halben Milliarde DM. Daneben spielt das traditionelle Produkt der sog.

™
.

Handelbaren Optionen eine untergeordnete Rolle. Das in der Testphase befindliche neue

Produkt Computerized System Trading wird planmaBig in April 2001 gestartet werden.

Die Maflnahmen zur Mitarbeiterauswahl und Mitarbeiterschulung im Zusammenhang mit der
Einhaltung der Wohlverhaltensregeln entsprechen den gesetzlichen Vorschriften und den
Anforderungen einer hochspezialisierten Wertpapierhandelsbank besonderer Ausprigung. Die

laufenden Aus- und Fortbildungsbemiihungen sind angemessen.

Der Aufbau und die Ablauforganisation der PHX entsprechen weiterhin einer ,,schlanken®
sehr effektiven und einwandfrei arbeitenden Unternehmung. Ich konnte erneut feststellen, daf
die PHX groflen Wert auf die funktionierenden Kontrollen und auf eine adiquate EDV-
Unterstiitzung im Front und Back Office legt.

0 =
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Die Auslagerung von Nebenbuchhaltungen, die JahresabschluBerstellung und die Steuer- und

Rechtsberatung sowie seit 2000 des KWG Meldewesens entsprechen der Einhaltung des § 33
Abs. 2 WpHG.

Auferdem ergab meine Uberpriifung, daB den lediglich fiinf Kundenbeschwerden bei zig-
tausenden von Kunden im Priifungszeitraum von ca. 15 Monaten ordnungsgemaf
nachgegangen und es personelle und organisatorische Voraussetzungen gibt, sich jederzeit

Kundenbeschwerden zu widmen und erforderlichenfalls korrigierend titig zu werden.

Beziiglich des Kernthemas § 34 a WpHG befindet sich das Unternehmen im schwebenden
Rechtsstreit mit dem Bundesaufsichtsamt fiir den Wertpapierhandel. Uber den formalen Stand
der Auseinandersetzung (Klageerwiderung, Stellungnahme zur Klageerwiderung) im

Dezember 2000 habe ich berichtet. In tatsichlicher Hinsicht haben sich die Verhiltnisse nicht

—

gegeniiber der letztjahrigen mit Amtsbegleitung durchgefiihrten Priifung gesndert.

§ 9 WpHG Meldungen kommen nicht vor (siehe auch Vorjahresbericht).
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SchluBurteil

Basierend auf den Kenntnisstand meiner durchgefiihrten Priifung nach der WpDPV fiir die
Zeit vom 27.07.1999 bis 15.11.2000 stelle ich hiermit abschliefend und umfassend fest, daf3
die PHX die Wohlverhaltensregeln des WpHG nebst Richtlinien und Verordnungen sowie
relevanter Rundschreiben des Bundesaufsichtsamtes fiir den Wertpapierhandel eingehalten
bzw. diesen entsprochen hat. Insofern enthilt der beigefiigte Fragebogen gemill § 4 Abs. 6
WpDPV keinerlei Kreuze.

Frankfurt/Main, den 15.12.2000

WIRTSCHAFTS-
PRUFER

STEERBERATER

Dr. Godehard Puckler
(Wirtschaftspriifer)
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FRAGEBOGEN
gemill § 4Abs. 6 WpDPV




Fragebogen geméB § 4 Abs. 6 WpDPV

—— . »
WpHG Prifungsgebiete Bei Antwort mit ,ja" Wenn Mangel
hier ankreuzen zwischenzeitlich
nicht abgestellt,
hier zusatzlich
ankreuzen')
Allgemeine Verhaltensregeln
§ 31 Abs, Gibt es Méangel bei der Annahme und Ausfiihrung
Nr. 1 der Kundenauftriage (insbesondere bei der unver-
ziiglichen Weiterleitung der Kundenauftrage)?
§ 31 Abs. Gibt es Anhaltspunkte (z.B. Kundenbeschwerden)
Nr. 1 daflr, daB Kunden ihre Auftriage nicht erteilen konn-
ten, weil das Unternehmen nicht erreichbar war?
§31 Abs. Gibt es Mangel bei der Einholung von Kunden-
Nr. 1 angaben?
§ 31 Abs. Gibt es Méngel bei der anleger- und anlagegerech-
Nr. 2 ten Aufkléarung der Kunden (insbesondere Produkt-
risiken und Entgelte)?
§ 31 Abs. Gibt es Anhaltspunkte fiir Geblihrenvereinbarun-
Nr. 2 gen, auf die nicht hingewiesen wurde?
Besondere Verhaltensregeln
§32 Abs., Gibt es Anhaltspunkte fir Eigengeschéfte aufgrund
Nr.3 der Kenntnis von Kundenauftréagen, die Nachteile
flir den Kunden zur Folge haben kénnen (sog.
Frontrunning)?
§ 32 Abs. Gibt es Anhaltspunkte fiir unverhéltnismaBig hohe
Nr.1 Gebitihren oder nicht durch das Interesse des Kun-
den gerechtfertigten haufigen Umschlag des Kun-
denkontos bzw. Depots (sog. Churning)?
Organisationspflichten
§ 33 Abs. Gibt es Mangel bei der Ausbildung und Qualifika-
Nr. 1 tion entsprechend den Anforderungen?
§ 33 Abs. Fehlen geeignete organisatorische Vorkehrungen
fur Vertretungsfalle?
§ 33 Abs. Fehlen geeignete organisatorische Vorkehrungen,
um die OrdnungsmaBigkeit von Mitarbeiter-
geschéften zu gewihrleisten? ]
11 | §33 Abs. Gibt es in der Praxis Mangel bei der Einhaltung der
Verhaltensregeln flr Mitarbeiter in bezug auf Mit-
arbeitergeschéfte?
12 | §33 Abs. Fehlen wirksame interne Kontrollverfahren, um Ver- ;
Nr. 3 stéfBen gegen das WpHG entgegenzuwirken, etwa
eine unabhéngige Compliance-Stelle bei maglichen
Interessenkonflikten?
13 | §33 Abs. Gibt es Méngel bei der laufenden Uberwachung
Nr.3 der Organisationspflichten?




WpHG Prufungsgebiete Bei Antwort mit ,ja" Wenn Méngel
hier ankreuzen zwischenzeitlich
nicht abgestellt,
hier zusatzlich
ankreuzen')

§33 Abs. 2 | Wird im Falle der Auslagerung gegen die gesetz-
lichen Pilichten nach § 33 Abs. 2 WpHG verstoBen
(Sicherstellung der OrdnungsméBigkeit der Dienst-
leistungen und der Wahrnehmung der Pflichten
nach § 33 Abs. 1 WpHG sowie der entsprechenden
Prufungsrechte und Kontrollmaglichkeiten des
Bundesaufsichtsamtes im Falle der Auslagerung
von wesentlichen Bereichen)?

Aufzeichnungs- und
Aufbewahrungspflichten

§34 Abs. 1 | Liegt die Fehlerquote bei der gezogenen Stich-
probe fiir die Aufzeichnungspflichten héher
als 15%7?

§34 Abs. 3 | Gibt es Mangel bei der Einhaltung der Aufbewah-
rungspflichten?

Getrennte
Vermdégensverwaltung?)

§34a Wird die Pflicht nach § 34a WpHG zur getrennten
Abs. 1 Verwaltung von Kundengeldern und/oder Kunden-
und 2 wertpapieren verletzt?

Meldepflichten3)

§9 Fehlen geeignete Vorkehrungen des Unterneh-
mens, um die Einhaltung der Meldepflichten flir
Geschafte geméal § 9 WpHG sicherzustellen?

§9 Gibt es Mangel bei der Vollstandigkeit und
Richtigkeit der Meldungen gemal § 9 WpHG in
der Praxis?

MiBbrauchliche Werbung

§ 36b Gibt es Anhaltspunkte fiir eine Wérbung privater .
Kunden durch unaufgeforderte telefonische Kon-
taktaufnahme (sog. Cold Calling)?

Prifungsschwerpunkte

Wurden im Rahmen der Priifung der vom Bundeas-
aufsichtsamt gesetzten Priifungsschwerpunkte
Méangel festgestelit?

Anmerkungen:

') Gleiches gilt, wenn die Beseitigung des Mangs!s noch wihrend der Priifung ernstlich in Agriff genommen wurde, so dafi von einer alsbaldigen Beseiti-
gung auszugehen ist.

% Nur zu beantworten bai Unternehmen, fur die die Varpflichtungen nach § 34a WpHG galten.

% Nur zu beantworten bai meldepflichtigen Unternehmen.
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ANLAGE 1:
Vollstindigkeitserklirung



Volistandigkeitserklarung

Frankfurt/Main den 15. Dez.  xx 2000
Ort
Phoenix Kapitaldienst GmbH
vilbeler Str. 29 " g??{n_m
-Arcadia Haus- <t S T
D-60313 Frankfurt/Main Wirtschaftspriifer/Steuerberater

Savignystr. 80
60325 Frankfurt

(Firmenslempe!) in

Betr.: Prufung der Meldepflichten und Verhaltensregeln nach § 36 Abs. 1 WpHG

fur den Zeitraum vom 27.07.1999 ___bis_ _151_12_000 ———
Wir erklaren folgendes:

1. Als Auskunftspersonen haben wir Ihnen benannt:

Herr Breitkreuz, Frau Ruhrauf

die Herren Tiefenstddter, Milde, Lorenz

WP Schimm

Dr. Graf Praschma, RA

Disse Personen sind von uns angewiesen worden, lhnen alle Auskinfte und Nachweise richtig und vollstandig zu geben.

2. Wir haben Anweisung gegeben, lhnen die das Wertpapierdienstleistungsgeschaft im Prifungszeitraum betreffenden
Geschéftsbiicher (Blicher, Kontenblatter, Karteikarten, Datentrager, Meldungen nach § 9 WpHG) und sonstigen Unterlagen
des Unternehmens vollstandig zur Verfigung zu stellen. Die vorgelegten Unterlagen und Nachweise dokumentieren nach
unserer Uberzeugung alle fiir die Umsetzung und Uberwachung der OrdnungsmaBigkeit des gesamten Wertpapierdienst-
leistungsgeschaftes erforderlichen MaBnahmen.

3. Abrechnungen und Buchungen im Bereich des Wertpapierdienstleistungsgeschaftes sind
XX aufgrund der organisatorischen Vorkehrungen und Kontrollen nur nach den lhnen zur Verfugung stehenden Program-
men und den aufgezeichneten Bedienungseingriffen bzw. den Ihnen vorgelegten Arbeitsanweisungen und Organi-
sationsunterlagen durchgefuhrt worden.
O aufgrund der vertraglichen Vereinbarungen mit fremden Rechenzentren entsprechend den gesetzlichen Anforderungen
durchgeflihrt worden.

4. Die Anforderungen des § 33 WpHG haben wir vollumfanglich in unserer Organisation umgesetzt. Unter Berucksichtigung
des auslandischen Rechts bezieht sich dies auch/meti auf unsere auslandischen Zweigstellen.

5. Wir haben sichergestellt, daB die Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflichten gemaBs § 34 WpHG beachtet werden und im
Rahmen der gesetzlichen Aufbewahrungspflichten und -fristen auch die nicht ausgedruckten Daten verfugbar sind und
jederzeit innerhalb angemessener Frist lesbar gemacht werden kdnnen.

6. Kundenbeschwerden, die sich auf das Wertpapierdienstleistungsgeschaft beziehen, sind

O nicht vorgekommen.

KX nur in den Ihnen nach Anzahl der Beschwerden, Art und Umfang von Kundenbenachteiligungen, Schadenersatz-
leistungen sowie damit im Zusammenhang stehenden personellen und organisatorischen Konsequenzen schriftlich
angegebenen Fallen vorgekommen.

Mit Kunden gefilhrte Prozesse und Verfahren vor Schiedsstellen (z B. dem Omhudsmannverfahren) sind

I nicht vorgekommen.
O nurin den Innen schriftich angegebenen Fallen vorgekommen.

i
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:’é, Muster W: anzuwenden bei Prifungen nach § 36 Abs. 1 Werlpapierhandelsgeselz 5:2;5

Herausgegeben vom Institut der Wirtschaltsprafer in Deutschland e V. + Tersteegenstrafie 14 - 40474 Dusseldor!




7 VerstdBe gegen die Anforderungen an Mitarbeitergeschafte gemés Verlautbarung des Bundesaufsichtsamtes fiir das
Kreditwesen vom 30. Dezember 1993 sind uns bis zur Abgabe dieser Erklarung nicht/XMeX XX debX ¥ Ei Xugey S0eK &K

Wrjeog bekanntgeworden.

g. VerstoBe gegen das Verbot von Insidergeschaften (§ 14 WpHG) sind uns bis zur Abgabe dieser Erkldrung nichtAXiK Xrdexx
MRDENEREege ReneR Jintang bekanntgeworden.

9. VerstoBe gegen die allgemeinen und besonderen Verhaltensregeln gemil §§ 31 und 32 WpHG sind uns bis zur Abgabe

dieser Erklarung nicht/masl jrxdenxIRnenangogeRaner mdang bekanntgeworden. Die besonderen Verhaltensregeln nach
§32 Abs. 1 WpHG wurden auch von den in der Anlage ___1_ aufgefiihrten verbundenen Unternehmen im In- und Ausland

peachtet.

10. Sonstige UnregelmaBigkeiten, die sich auf das Wertpapierdienstleistungsgeschaft beziehen, sind uns bis zur Abgabe
dieser Erklarung nicht XK XrKdehx M KeH<ahl &geb¥nea Ot 4G bekanntgeworden.

11. Die das Wertpapierdienstleistungsgeschéft betreffenden Berichte der internen Revision sowie die Vermerke der
Compliance-Beauftragten sind Ihnen vollstandig vorgelegt worden.

12. Wertpapiergeschafte im Auftrage oder fir Rechnung der bei uns Beschaftigten sind bei uns nur in dem aus den Depot-
blichern bzw. dem An- und Verkaufsbuch ersichtlichen Umfang getatigt worden.

13. Zusatze und Bemerkungen:
- Anlage 1 - Verbundene Unternehmen
- Kick-Backzahlungen wurden nicht geleistet.

- Von den Einfirmenvertretern wurden die Herren Gonsior und Schlimme im
Rahmen der obigen Priifung liberpriift.

g /Z’Kw/

= Unterschrift/Unterschriften !

e
" nicht Zutreftendes ist zu streichen
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ANLAGE 2:
Allgemeine Auftragsbedingungen fiir Wirtschaftspriifer
und Wirtschaftspriifungsgesellschaften

vom 1. Januar 1999
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1\ Die auftragsbedingungen gelten fir die Vertrage zwischen Wirtschafts-
| batam oder wirtschaftsprifungsgesellschaften (im nachstehenden zusam-
> menfassend Wirtschaftsprifer” genannt) und thren Auftraggebern Gber
. pfungen, Beratungen und sonstige Auftrage, soweit nicht etwas anderes
'wgumckfich schriftlich vereinbart oder gesetzlich zwingend vorgeschrieben
st
Werden im Einzelfall ausnahmsweise vertragliche Beziehungen auch zwi-
schen dem Wirtschaftsprifer und anderen Personen a_is dem Auftraggeber
pegrindet, so gelten auch gegentber solchen Dritten die Bestimmungen der

nachstehenden Nr 9.

2. Umfang und Ausfiihrung des Auftrages

{1 Gegenstand des Auftrages ist die vereinbarte Lesstung, nicht ein be-
stimmter wirtschaftlicher Erfolg. Der Auftrag wird nach den Grundsétzen ord-
nungsmadiger Berufsaustibung ausgefthrt, Der Wirtschaftsprifer ist berech-
figt, sich zur Durchfthrung des Auftrages sachverstandiger Personen zu
pedienen.

2) Die Berlcksichtigung auslandischen Rechts bedarf — aulier bei betriebs-
witschaftlichen Prifungen - der ausdrticklichen schriftlichen Vereinbarung.

{3) Der Auftrag erstreckt sich, soweit er nicht darauf gerichtet isl, micht auf
die Priifung der Frage, ob die Vorschriften des Steuerrechts oder Sondervor-
schriften, wie z. B. die Vorschriften des Preis-, Wettbewerbsbeschrankungs-
und Bewirtschaftungsrechts beachtet sind; das gleiche gilt fir die Feststel-
lung, ob Subventionen, Zulagen oder sonstige Vergunstigungen in Anspruch
genommen werden kénnen. Die Austihrung eines Auftrages umfadt nur dann
Prifungshandliungen, die gezielt auf die Aufdeckung von Buchfalschungen
und sonstigen UnregelmaBigkeiten gerichtet sind, wenn sich bel der Durch-
fuhrung von Prifungen dazu ein Antall ergibt cder dies ausdricklich schriftlich
verginbart ist.

Sg Andert sich die Rechtslage nach Abgabe der abschliefiendean beruflichen
Auferung, so ist der Wirtschaftsprifer nicht verpflichtet, den Auftraggeber auf
Anderungen oder sich daraus ergebende Folgerungen hinzuweisen.

3. Aufklarungspflicht des Auftraggebers

(1) Der Auftraggeber hat dafiir zu sargen, dafl dem Wirtschaftsprifer auch
ohne dessen besondere Aufforderung alle fiir die Ausiihrung des Auftrages
notwandigen Unterlagen rechtzeitig vorgelegt werden und ihm von allen
Vorgdngen und Umstanden Kenntnis gegeben wird, die fur die Ausfihrung
des Auftrages von Bedeutung sein knnen. Dies gilt auch fir die Unterlagen,
Vorgange und Umstande, die erst wahrend der Tatigkeil des Wirtschafts-
prifers bekannt werden

(2) Auf Verlangen des Wirtschaftsprifers hat der Auftraggeber die Vollstan-
digkeit der vorgelegten Unterlagen und der gegebenen Auskunfte und Erkla-
ungen in einer vom Wirtschaftsprifer formulierten schriftlichen Erkidrung zu
bestatigen.

4. Sicherung der Unabhéngigkeit

Der Auftraggeber steht dafiir ein, daB alles unterlassen wird, was die Unab-
héngigkeit der Mitarbeiter des Wirtschaftsprifers gefahrden kénnte, Dies gilt
Insbesondere fir Angebote auf Anstellung und fir Angebote. Aufirdge auf
8igene Rechnung zu (bernehmen

5. Berichterstattung und miindliche Auskiinfte

Hat der Wirtschaftsprifer die Ergebnisse seiner Tatigkeit schriftlich darzu-
stellen, so ist nur die schriffliche Darstellung maRgebend Bei Prifungsauf-
rdgen wird der Bericht, soweil nichts anderes vereinbarl ist, schriftlich er-
Stattel. Mindliche Erklarungen und Auskiinfte van Mitarbeitern des Wirt-
Schaftsprifers auBerhalb des erteilten Auftrages sind stets unverbindlich

6. Schutz des geistigen Eigentums des Wirtschaftspriifers

Der Auftraggeber steht dafir ein, daf die im Rahmen des Auftrags vom Wirt-

Schaftsprifer gefertigten Gutachten, Organisationsplane, Entwurfe, Zeich-

ungen, Aufstellungen und Berechnungen, insbesondere Massen- wurd
Ostenberechnungen, nur flr seine eigenen Zwecke verwende! werder,

@ IDW-Verlag GmbH - Postfach 32 0580

fiir

- 40420 Dosseldorf - Telefax 0211/4561-206

Allgemeine Auftragsbedingungen

Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprufungsgesellschaften
vom 1. Januar 1999

7. Weitergabe einer beruflichen AuBerung des Wirtschaftspriifers

(1) Die Weitergabe beruflicher Auierungen des Wirtschaftsprifers (Berichte,
Gutachten und dgl.) an einen Dritten bedarf der schriftlichen Zustimmung des
Wirtschaftspriifers, sowelt sich nicht bereits aus dem Aufiragsinhalt die Ein-
willigung zur Weitergabe an einen bestimmten Dritten ergibt,

Gegeniber einem Dritten haftet der Wirtschaftsprifer (im Rahmen von Nr. 9)
nur, wenn die Voraussetzungen des Satzes 1 gegeben sind.

(2) Die Verwendung beruflicher AuBerungen des Wirtschaftsprifers zu
Werbezwecken ist unzuldssig; ein Verstol berechtigt den Wirtschaftsprifer
zur fristlosen Kundigung aller noch nicht durchgefuhrten Auftrage des Aul-
traggebers.

8. Méangelbeseitigung

(1) Der Auftraggeber hat Anspruch auf Beseitigung etwaiger Mangel durch
den Wirtschaftsprdfer. Mur bel Fehischlagen der Nachbesserung kann er
auch Herabsetzung der Vergdtung oder Rickgangigrmachung des Vertrages
verlangen; ist der Auftrag von einem Kaufmann im Rahmen seines Handels-
gewerbes, einer juristischen Person des dffentlichen Rechts oder von einem
affentlich-rechtlichen Sondervermdgen erteilt worden, so kann der Auftrag-
geber die Ruckgangigmachung des Vertrages nur verlangen, wenn die
arbrachte Lewstung wegen Fehlschlagens der Machbesserung fir ihn ohne
Interesse ist. Soweit darlber hinaus Schadensersatzanspriche bestehen, gilt
Nr. 9.

(2) Der Anspruch auf Beseitigung von Mangeln muBl vom Auftraggeber un-
verzuglich schriftlich geltend gemacht werden. Anspriche nach Abs, 1 Salz 1
verjdhren mit Ablauf von sechs Monaten, nachdem der Wirtschaftsprifer die
berufliche Leistung erbracht hat.

(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie z. B. Schreibfehler, Rechentenier und
formelle Mangel, die in einer beruflichen AuBerung (Bericht, Gutachten und
dgl.) des Wirtschaftsprifers enthalten sind, kdnnen jederzeit wom Wirt-
schaftsprifer auch Dritten gegeniber berichtigt werden. Unrichtigkeiten, die
geeignet sind, in der beruflichen Aulerung des Wirtschaftsprifers enthaltene
Ergebnisse in Frage zu stellen, berechtigen diesen, die Aufierung auch Drit-
ten gegenuber zurtickzunehmen. In den vorgenannten Fallen ist der Auftrag-
geber vam Wirtschaftsprifer tunlichst vorher zu hiren.

9. Haftung

(1) Far gesetzlich vorgeschriebene Prafungen gilt die Haftungsbeschrankung
des § 323 Abs. 2 HGB

(2) Haftung bei Fahridassigkeit, Einzeiner Schadensfall

Die Haftung des Wirtschalftsprifers fur Schadensersatzanspriche jeder Art,
sel es aus Einzel- oder Gesamtschuldnerschafl, ist ber einem fahriassig verur-
sachten einzelnen Schadenstall gemal § 54a Abs.1 Nr. 2 WPO auf 8 Mio. DM
beschrankt; dies gilt auch dann, wenn eine Haftung gegentiber einer anderen
Person als dem Auftraggeber begriindet sein sollte Als einzelner Schadens-
fall ist die Summe der Schadensersatzanspriche aller Anspruchsberechtig-
ten zu verstehen, die sich aus ein und derselben beruflichen Fehlleistung
(Verstofl) ergeben; als einzelner Schadensfall gelten auch alle VerstiBe, die
bei einer Prifung ader bei einer sonstigen einheitlichen Leistung (fachlich als
einheitiche Leistung zu wertende abgrenzbare berufliche Tatigkeit) von einer
Person oder van mehreren Personen begangen worden sind. Der Wirtschafts-
prufer haftet jedoch fir einen Schaden, der im Rahmen mehrerer gleichartiger
Prifungen oder gleichartiger einheitlicher Leistungen aufgrund mehrerer auf
dem gleichen fachlichen Fehler beruhenden VerstdBe entstanden ist, nur bis
zur Hihe von 10 Mio. DM ohne Rdcksicht darauf, ob der Schaden durch Ver-
stéfe in einem Jahr oder in mehreren aufeinander folgenden Jahren verur-
sacht worden ist. Die Begrenzung auf 10 Mia. DM gilt nicht bei gesetzlich vor-
geschriebenen Pllichtprifungen.

(3) Ausschiulfristen

Ein Schadensersalzanspruch kann nur innerhalb einer Ausschiufnist von
12 Monaten geltend gemacht werden, nachdem der Anspruchsberechtigte
von dem Schaden und von dem anspruchsbegriindenden Ereignis Kenntnis
erlangt hat, spatestens aber innerhalb von 5 Jahren nach dem anspruchs-
begrindenden Ereigmis. Der Anspruch erlischt, wenn nicht innerhalb einer
Frist von sechs Monaten seit der schriftlichen Ablehnung der Ersatzleistung
Klage erhoben wird und der Auftraggeber aul diese Folge hingewiesen wurde.
Das Recht, die Einrede der Verjahrung geltend zu machen, bleibot unberihrt.
Die Satze 1 bis 3 gelten auch bei gesetzlich vorgeschriebenen Prifungen mit
gesetzlicher Haftungsbeschrankung.
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10. Ergdnzende Bestimmungen fir Prifungsaufirédge

(1) Eine nachtragliche Anderung oder Kirzung des durch den Wirtschafts-
prifer gepriften und mit einem Bestatigungsvermerk versehenen Abschlus-
ses oder Lageberichts bedarf, auch wenn eine Veraffentlichung nicht statt-
findet, der schriftlichen Einwilligung des Wirtschaftsprifers. Hat der Wirt-
schaftsprifer einen Bestatigungsvermerk nicht erteilt, so ist ein Hinweis auf
die durch den Wirschaftsprifer durchgefiihrte Prifung im Lagebericht oder
an anderer fur die Offentlichkelt bestimmter Stelle nur mit schriftlicher Ein-
willigung des Wirlschaftspriifers und mit dem von ihm genehmigten Wortlaut
Zulassig.

(2) Widerruft der Wirtschaftsprifer den Bestatigungsvermerk, so darf der
Bestatigungsvermerk nicht weiterverwendet werden, Hat der Auftraggeber
den Bestatigungsvermerk bereits verwendet, so hat er auf Verlangen des
Wirtschaftsprifers den Widerruf bekanntzugeben,

(3) Der Auftraggeber hat Anspruch auf finf Berichtsausfertigungen, Weitere
Ausfertigungen werden besanders in Rechnung gestellt.

11. Ergdnzende Bestimmungen fiir Hilfeleistung in Steuersachen

(1) Der Wirtschaftsprifer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuer-
lichen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die vom Auftraggeber
genannten Tatsachen, insbesondere Zahlenangaben, als richtig und vollstan-
dig zugrunde zu legen; dies gilt auch fir Buchilhrungsauftrage. Er hat jedoch
den Auftraggeber auf von Ihm festgestelite Unrichtigkeiten hinzuweisen.

(2) Der Steuerberatungsauftrag umfaflt nicht die zur Wahrung von Fristen
erforderlichen Handlungen, es sei denn, daB der Wirtschaftsprifer hierzu
sdricklich den Auftrag Gbernommen hat. In diesem Falle hat der Auftrag-
ber dem Wirtschaftsprifer alle fur die Wahrung von Fristen wesentlichen
uUnterlagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechizeitig vorzulegen, daf
dem Wirtschaftspriifer eine angemessene Bearbeitungszeit zur Verfligung
steft.

(3) Mangels einer anderweitigen schrifilichen Vereinbarung umfait die
laufende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden
Tatigkeiten;

a) Ausarbeitung der Jahressteuererkldrungen fir die Einkommensteuer,
Kérperschaftsteuer und Gewerbesteuer sowie der Vermdgensteuer-
erklarungen, und zwar auf Grund der vom Auftraggeber vorzulegenden
Jahresabschisse und sonstiger, fir die Besteuerung erforderlicher
Aufstellungen und Nachweise

b

Machprifung von Steuerbescheiden zu den unter a) genannten
Steuern

s

Verhandlungen mit den Finanzbehdrden im Zusammenhang mit den
unter a) und b) genannten Erklarungen und Bescheiden

d

Mitwirkung bei Betriebsprifungen und Auswertung der Ergebnisse
von Betriebsprifungen hinsichtlich der unter a) genannten Steuern

e

Mitwirkung in Einspruchs- und Beschwerdeverfahren hinsichtlich der
unter a) genannten Steuern.

Der Wirtschaftsprifer beriicksichtigt bei den vorgenannten Aufgaben die
wesenlliche vertffentlichte Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung.

) Erhalt der Wirtschaftsprifer fir die laufende Steuerberatung ein Pauschal-
norar, so sind mangels anderweitiger schriftlicher Vereinbarungen die unter
..bs. 3d) und &) genannten Tatigkeiten gesondert zu honorieren,

{5) Die Bearbeitung besaonderer Einzelfragen der Einkommensteuer, Krper-
schaftsteuer, Gewerbesteuer, Einheitsbewertung und Vermaégensteuer sowie
aller Fragen der Umsatzsteuer, Lohnsteuer, sonstigen Steuern und Abgaben
erfolgt auf Grund eines besonderen Auftrages, Dies gilt auch fur

a) die Bearbeitung einmalig anfallender Steuerangelegenheiten, z. B. auf
dem Gebiet der Erbschaftsteuer, Kapitalverkehrsteuer, Grunderwerb-
steuer,

b) die Mitwirkung und Vertretung in Verfahren vor den Gerichten der
Finanz- und der Verwaltungsgerichtsbarkeit sowie in Steuerstraf-
sachen und

@ IDW-Verlag GmbH - Postfach 32 0580 - 40420 Dusseldorf - Telefax 02 11/4561-206

c) die beratende und gutachtiche Tatigkeit im Zusammenhan
Umwandlung, Verschmelzung, Kapitalerhthung und -herabsety
Sanierung, Eintritt und Ausscheiden eines Gesellschafters, Betripe
verauBerung, Ligquidation und dergleichen, :

{6) Sowell auch die Ausarbeitung der Umsatzslwerjahreserlklarung
zusdtzliche Tatigkeit Gbernommen wird, gendrt dazu nicht die Uberprgy
etwaiger besonderer buchmafiger Voraussetzungen sowie die Frags, op
in Betracht kommenden umsatzsteuerrechtlichen Verglnstigungen ,
genommen worden sind. Eine Gewdahr flr die volistéandige Edassung ae
Unterlagen zur Geltendmachung des Vorsteuerabzuges wird nicht gpg,.
nommen. E

12. Schweigepflicht gegeniiber Dritten, Datenschutz

(1) Der Wirtschaftsprter ist nach MaBgabe der Gesetze verpflichtet, Gber aa
Tatsachen, die ihm Im Zusammenhang mit seiner Tatigkeit fir den Auf
geber bexkannt werden, Stillschweigen zu bewahren, gleichviel, ob es g
dabei umn den Auftraggeber selbst oder dessen Geschaftsverbindun,
handelt, es sei denn, daB der Auftraggeber ihn von dieser Schweigepiii
entbindet.

{2) Der Wirtschaftspriifer darf Berichte, Gutachten und sonstige schriftlicha
AuBerungen (ber die Ergebnisse seiner Tatigkeit Dritten nur mit Einwilligung
des Auftraggebers aushandigen. ;-

(3) Der Wirtschaftsprifer ist befugt, hm anvertraute personsﬂhezagm‘
Daten im Rahmen der Zweckbestimmung des Auftraggebers zu verarbeiten
oder durch Dritte verarbeiten zu lassen, b

13. Annahmeverzug und unterlassene Mitwirkung des Auftraggebers

Kommt der Auftraggeber mit der Annahme der vom Wirtschaftsprifer an-
gebotenen Leistung in Verzug oder unterlaft der Auftraggeber eine ihm nach
Nr. 3 oder sonstwie obliegende Mitwirkung, so ist der Wirtschaftspriifer zue
fristlosen Kundigung des Vertrages berechtigt. Unberihrt bleibt der Anspruch
des Wirtschaftsprifers auf Ersatz der ihm durch den Verzug oder die unter-
lassene Mitwirkung des Auftraggebers entstandenen Mehraufwendungen
sowie des verursachlen Schadens, und zwar auch dann, wenn der Wit
schallsprafer von dem Kindigungsrechl keinen Gebrauch macht,

14. Vergiitung

(1) Der Wirtschaftsprifer hat neben seiner Gebuhren- oder Honorarforderung
Anspruch auf Erstattung seiner Auslagen, die Umsatzsteuer wird zusalzlich
berechnet. Er kann angemessene Vorschisse auf Verglitung und Aus-
lagenersatz verlangen und die Auslieferung seiner Leistung von der vollen
Belriedigung seiner Anspriche abhangig machen Mehrere Aufiraggeber
haften als Gesamtschuldner.

{2) Eine Aufrechnung gegen Forderungen des Wirtschaftsprifers auf Ver-
gutung und Auslagenersatz ist nur mit unbestrittenen oder rechiskraftig fest-
gestellten Forderungen zulassig

15. Aufbewahrung und Herausgabe von Unterlagen

(1) Der Wirtschaftsprifer bewahrt die im Zusammenhang mit der Erledigung
eines Auftrages ihm Ubergebenen und von ihm selbst angefertigten Unter-
lagen sowie den Uber den Auftrag geflhrten Schriftwechsel sieben Jahre auf,

(2) Nach Belriedigung seiner Anspriche aus dem Auftrag hat der Wirtschafts-
prifer auf Verlangen des Auftraggebers alle Unterlagen herauszugeben, dig
er aus Anlall seiner Tatigkeit fir den Auftrag von diesem oder fir diesen erhal-
ten hat, Dies gilt jedoch nicht fur den Schriftwechsel zwischen dem Wit
schaftspriifer und seinem Auftraggeber und fir die Schriftstiicke, die dieser
bereits in Urschrift oder Abschrift besitzt. Der Wirttschaftsprifer kann von =
Unterlagen, die er an den Auftraggeber zurlickgibt, Abschriften oder Foto-
kaopien anfertigen und zurtickbehalten,

16. Anzuwendendes Recht

For den Auftrag, seine Durchfiihrung und die sich hieraus ergebenden
Anspriche gilt nur deutsches Recht,
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ANLAGE 3:
Rechtliche Verhiiltnisse; HR-Auszug
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STEUERBERATER




GESELLSCHAFTSRECHTLICHE GRUNDLAGEN

Griindung

Firma

Rechtsform
Sitz

Handelsregister

Geschiftsjahr
Gesellschaftsvertrag

Gegenstand

Kapitalverhiltnisse
Gesellschafter
Geschiiftsleitung

Verbundene
Unternehmen

1977

Phoenix Kapitaldienst GmbH;
Gesellschaft fiir die Durchfiihrung und
Vermittlung von Vermogensanlagen
Gesellschaft mit beschrinkter Haftung
Frankfurt am Main

Amtsgericht Frankfurt am Main; Eintrag HR B 16418;
letzter Auszug vom 16. Februar 2000

01.01. bis 31.12.

vom 12. Oktober 1976; zuletzt gedndert im Oktober 1998

Die Anschaffung und die VerduBerung von Derivaten im eigenen
Namen fiir fremde Rechnung (Finanzkommissionsgeschift) mit
Ausnahme von Derivaten, die zur Lieferung von Wertpapieren fithren
kénnen; die Verwaltung einzelner in Finanzinstrumenten angelegter
Vermégen fiir andere mit Entscheidungsspielraum (Finanzportfolio-
verwaltung).

Stammbkapital DM 500.000, --

Herr Dieter Breitkreuz

Herr Dieter Breitkreuz und Frau Elvira Ruhrauf

Phoenix Fondsmiglerselskab A/S; Kopenhagen
95% Tochter der Phoenix Kapitaldienst GmbH, Ffm.



Beglaubigte Absth
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b) Bemerkungen
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'20.000,—— Kaufmann Dieter Gesellschaft mit beschrinkter Haftung. %a) Mai 197
{Hermann Johannes Der Gesellschaftsvertrag ist am 12. Oktober :

iClobes, Frank- 1976 mit Abinderung vom 28, Januar 1977 abge-

e |

7

furt am Main. schlossen.
P Der Geschidftsfilhrer Dieter Hermann Johannes b) Gese
b) Fr urt; am Main . Clobes vertritt gemeinsam mit einem anderen ve
c) der- Kapitaldienst, insbe- Gesch8fTsfllhrer oder gemeinsam mit einem Pro- *Sonderba
sondere die Vermittlung (kuristen. Ist nur ein Geschaftsfuhrer vorhanden,
von Vermogensanlagen aller i

Art und Warenterminge-
schdften, Geschafte nach /
“dém Kreditwesengesetz

Tallen nicht in den Gegen-
stand des Unternehmens.

So vertritt er allein.

2 Eoo.ooo,—— Kaufmann Durch Beschlufi der Gesellschafterversammlung
] Dieter Breitkreuz, vom 26. Mai 1977 ist das Stammkapital um
: attersheim. 280.000,~- DM auf 300.000,-- DM erhdht und der

Gesellschaftsvertrag in § 4 (Stammkapital) ent-
sprechend gedndert.

Dieter Hermann Johannes Clobes ist nicht mehr
Geschéftsfilhrer.

Dieter Breitkreuz ist zum Geschiftsfilhrer be-
stellt. Er vertritt gemeinsam mit einem anderen!
i GeschdftSTURTer oder gemeinsam mit einem Pro-

_ ikuristen. Solange er alleinige schi er
i ‘Tst, vertritt er alleip, |

3 la) Phoenix Kapitaldienst GubH ' !

1 } e Durch BeschluB der Gesellschafterversammlung é) 28.( [Febr. 1¢
Gesellschaft fiir die Durch- vom 3. November 1978 ist der Gesellschafts- i
fihrung und Vermittlung von vertrag in § 1 (Firma) und § 6 (Geschifts- i Al
Vermégensanlagen filhrer) geindert. b) Bl.51 ff. S¢
4 Einzelprokurist: _ ‘a) 10,7Juni 1S
haffenburg, : v
5

500.000,-- Die Prokura Horst Grompe ist i Durch BeschluBl der Gesellsch%fterversammlung éa} 27.5ep#k.198

lerloschen. vom 20. Jull 1982 ist das Stammkapital um ; /
DM 200.000,-- auf DM 500.000,-- erhdht und der ; 0%
| Gesellschaftsvertrag in § & (Stammkapital) i
gedindert. 'b) Bl. 66 ff.

- '%’@‘ _ - Sonderband




fer a) Firma run
in= b) Sitz oder Gesellschafter T
o c) Gegenstand des Unfer e i Geschafisfihrer .
ng Abwickler
|' 2 , 3 J 4 ; 5
- : 7 i
= { - : Einzelprokuristin:
Elvira Ruhrauf, Frankfurt am Main.
| ' ' Elvira Ruhrauf | prokura §eme1nsam mit einem Geschafts- ﬁlvira Ruhrauf geb. Malessa ist zur Geschaftsfuhrerin d)9.9.1998
| qgeéb. Malessa, fﬁhrer oder einem anderen Prokuri- bestellt. i
58 Einzelhandelskauf- sten: Sie vertritt gemeinsam mit einem anderen Geschidftsfihrer (Lohnes)
frau, Frankfurt am 2.) Hichael Milde, Leipzig; oder gemeinsam mit einem Prokuristen.
Main "
Die Prokura (1.) Elvira Ruhrauf ist &LL&JS
erloschen. |
| _
c) . burch BeschluB der Gesellschafterversammlung vom 19, Marz a)6.10.1958
die Anschaffung und die Verausse- 1998 ist der Gesellschaftsvertrag in § 2 (Gegenstand des
rung von Derivaten im eigenen Namen ) gnternehmens) und § 6 (Geschadftsfihrer) gedndert und um
fiir fremde Rechnung (Finanzkommis- einen neuen § 8 (JahresabschluB/Ergebnisverwendung) erwei- (Lbhge .
sionsgeschdft) mit Ausnahme von De- tert. Die bisherigen §§ 8 und 9 sind nunmehr §§ 9 und 10. i ;5
rivaten, die zur Lieferung von Durch BeschluB der Gesellschafterversammlung vom 07. Sep— 1)
Wertpapieren flihren kénnen; die tember 1998 ist der Gesellschaftsvertrag in § 8 (Jahresab- Bl. 101 ff.
Verwaltung einzelner in Finanzin- . schlud) gedndert. Sonderband
strumenten angelegter Vermdgen filr
Andere mit Entscheidungsspielraum _ Der Geschaftsfihrer Dieter Breitkreuz hat nunmehr Allein-
(Finanzportfolioverwaltung). vertretungsrecht
Er ist berechtigt, mit sich im eigenen Namen oder als Ver-
;reter eines Dritten Rechtsgeschafte abzuschlieBen (§ 181
! BGB}
ﬁie Geschaftsfilhrerin Elvira Ruhrauf geb. Malessa ist nun- a)12.10.1998
mehr berechtigt, mit sich im eigenen Namen oder als Ver- Lohpes
treter eines Dritten Rechtsgeschdfte mit der Gesellschaft
abzuschlieBSen (§ 181 BGB).

reinstimmung mit den Emtragungen
Isregister wird ‘Je dUbl t :

16.

aschaftssteila

FEamtentruna anf dam ten Blatt
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INHALTSVERZEICHNIS

RISIKEN IM UBERBLICK SEITE 6
1.1 Markt- oder Spekulationsrisiken

1.2 Risiken der Geschiftskosten

1.3 Unvermeidbarkeit der Risiken

TERMINGESCHAFTE SEITE 9
2.1 Was ist ein Future- oder Direktgeschaft?
2.2 Was ist eine Option?

2.3 Was ist ein Kassageschift?

OPTIONEN SEITE 10
3.1 Definition und Optionsterminologie
3.2 Hindleroptionen, Handelbare Optionen
3.3 Option auf Kassa, Option auf Termin
3.4 Primie
3.5 Basispreis, Optionsbewertung
und Deltafaktor
3.6 Stillhalter, Optionsverkiufer
3.7 Optionspreads und Straddles
3.8 Optionskosten

RISIKEN DURCH TRANSAKTIONS-

KOSTEN UND NEGATIVE AUSWIR-

KUNGEN AUFDIE GEWINNCHANCE
SEITE 14

HEBELWIRKUNG UND
SELBSTERKENNTNIS SEITE 19
5.1 Hebelwirkung

5.2 Spekulationsfahigkeit

5.3 Selbsterkenntnis

SPEKULATION KEINE
KREDITGRUNDLAGE SEITE 20

Knrr StA. ....0 M 155—T8 150—TB 2505/
Wale Giirnar f NANEA.N  1050—8

7. KUNDENKONTEN SEITE 21
7.1 Sammelkonten, Omnibus Account
und seine Risiken
7.2 Kontenvollmacht
7.3 Auftrage, Stop-Loss-Technik
7.4 Liefer- und Verfallsmonat
7.5 Kundenabrechnung und Wihrungsrisiko

8. ERLAUTERUNG FORMULARE
PHOENIX KAPITALDIENST GMBH
SEITE 24

9. ORGANISATION UND
AUFGABE EINER BORSE SEITE 28
9.1 Aufgabe
9.2 Teilnehmer
9.3 Ablauf des Bérsenhandels
9.4 Abrechnungsstelle, Liquidationskasse
oder Clearinghaus

10. STAATLICHE KONTROLLE UND
GESETZLICHE REGELUNG  SEITE 30

10.1 USA und England
10.2 Bundesrepublik Deutschland

TEXT DES SCHIEDSVERTRAGS ZUM
GESCHAFTSBESORGUNGSVERTRAG
SEITE 32

ALLGEMEINE
GESCHAFTSBEDINGUNGEN DER
PHOENIX KAPITALDIENST GMBH

SEITE 34
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Hochspekulative
Geschifte sind keine
taugliche Sicherheit
fiir einen Kredit.

T e e, e
, Wt
- = - o - A
1. Risiken im Uberblick |
.
Wenn jemand Future- und/oder (DEM) erbracht hat, da dieag
Optionsgeschifte (Borsentermin- lindische Wahrung oder th‘ !
geschifte) abschliefit, geht er nungseinheit gegeniiber derpi :
grofle Risiken ein, die er kennen an Wert verlieren kann (W' /
muss, um eine verniinftige rungsrisiko). T
Entscheidung treffen zu kénnen. lu
Diese R151ken‘ergeben stcl:n aus der ¢ Hiest hochspekollaiivey o 1
hochspekulativen Natur dieser : " i B
Geschiifte und aus den frei zu ver- Sl.m_j RS glrun e
) _ S Risiken, insbesondere aber gf
einbarenden Kosten, die fiir die .
Inanspruchnahme von Brokern grund der kurafristig moglcigl
I n ;
oder Vermittlern zu bezahlen i ‘r15c|1_wan‘km.13en wnd g
) Kurzlebigkeit dieser Rechte
sind. ; , ;
(wenige Monate bis zu einem
Jahr) keine taugliche Sicherhet
1.1 MARKT- ODER fiir einen Kredit. Sie sollten nie- § |
SPEKULATIONSRISIKEN mals durch Kredite finanziert § |
a) Die aus Borsentermingeschiften werden (vgl. Zf. 6).
erworbenen, sehr kurz befristeten
Rechte kiinnen verfallen (Total- 1.2 RISIKEN DER GESCHAFT
verlustrisiko) oder eine Wertmin- KOSTEN
derung erleiden. Dieses Risiko ist Termingeschfte kbnnen vongh
nicht selten, sondern iiberwilti- oiten Toilnakitiain ikt dich
gend. Die groRe Mehrzahl der abgeschlossen werden. Sie bedifl
Spekulanten verliert an diesen nen sich anderer Dienstleistl
Mérkten. firmen (Banken, Broker, Vermilé
ler). Die Tiitigkeit der Vermitthus
b) Das Verlustrisiko kann nicht ist nicht umsonst. Die Kosten fit
bestimmbar sein und kann den diese Tétigkeit haben einen au §
gesamten Einsatz des Kunden schlaggebenden, und zwar e
erfassen. ven Finfluss auf das finanzielle
Ergebnis solcher Geschifte.
¢) Geschifte, mit denen die Risiken ;
aus eingegangenen Borsentermin- Unsere Kosten betragen etwa &
geschiften ausgeschlossen oder Drittel des Gesamteinsatzes. D8
eingeschriinkt werden sollen, kon- bedeutet einen Aufschlag von
nen moglicherweise nicht oder 50%, bezogen auf die Borsen”
nur zu einem verlustbringenden primie. Hinzu kommt die vort
Marktpreis getitigt werden Broker belastete Provision.
(2.B. Stop-Auftrige, vgl. Zf. 7.3).
a) NEGATIVE AUSWIRKUNGEN
d) Das Verlustrisiko erhoht sich, HOHER VERI\“TTLERKOSTEN

wenn die Verpflichtung aus
Borsentermingeschiften oder die
hieraus zu beanspruchende
Gegenleistung auf ausldndische
Wihrung oder eine Rechnungs-
einheit lautet und der Kunde sei-

nen Einsatz in Deutscher Mark

Diese Aufschlage und Provisiond
auf den oder neben dem Borsek

einsatz beeintrichtigen die Ge- |

winnchancen, da diese erst d'{ |
eine entsprechende Preisent'®|
lung zugunsten des Kunden i
Markt zuriickverdient werden |
miissen. |
[
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Der Borsen fachhandel, dessen
Einschitzungen die Preisbildung
an den Borsen und Termin-
mirkten bestimmen, beriicksich-
tigt jedoch solche Transaktions-
kosten fiir private Spekulanten
nicht. In der Preisbildung an den
Markten spiegeln sich Chance und
Risiko in einer fiir den Berufshan-
del noch vertretbaren Form wider.

Je hiher deshalb die Transaktions-
oder Vermittlerkosten sind, umso
geringer, und damit nicht mehr
vertretbar, werden etwaige
Gewinnchancen, wobei bei wie-
derholter Spekulation nach der
Realisierung anfinglicher Verluste
eine per-saldo-Gewinnchance fiir
die gesamte Spekulation dieses
Kunden gar nicht mehr existiert.
Per-saldo-Gewinne sind Zufille.

ABSOLUTE HOHE DER TRANS-
AKTIONSKOSTEN
Transaktionskosten, die den
Betrag von 5% des an der Borse
eingesetzten Geldes (z.B. die an
der Borse notierte Priamie einer
Option bzw. des von den Bérsen-
brokern fiir Direktgeschafte fiir
Privatkundschaft geforderten Ein-
schusses) iibersteigen, haben die
oben geschilderten negativen
Auswirkungen und sind als in die-
sem Sinne nicht mehr vertretbar
anzusehen. Dies gilt also auch in
jedem Fall fiir unsere Kosten.

Diese Auswirkung kann an zwei
Beispielen illustriert werden
(s.2f.4.);

Das erste Beispiel ist hypothe-
tisch und geht davon aus, dass der
Kunde nichts im Markt verlieren
Wirde. Dann kann man errech-
hen, wie lange der Kunde speku-
lieren kann, bis sein ganzes ver-
fighares Spekulationskapital

Zeag 83 S 380—T8
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durch die Transaktionskosten aufge-
braucht ist (Totalverlust).

Die Transaktionskosten der PHOENIX
Kapitaldienst GmbH liegen bei 33%
vom Gesamtaufwand.

Dies entspricht einem Aufschlag von
ca. 50% auf den Nettoborseneinsatz
(ausschlieBlich Brokerprovision).
Hinzu kommt eine Brokerprovision
von z.Zt. USD 40. Damit kénnte der
Kunde bei gleichem Einsatz maximal
fiinf Geschifte, vielleicht sogar nur
vier Geschifte machen; dann wiire sein
urspriingliches Spekulationskapital
praktisch verloren, ohne dass er eine
Mark im Markt verloren hatte.

Das Risiko ist jedoch in Wirklichkeit
wesentlich hoher, da noch die Markt-
risiken zu berticksichtigen sind, die
viel schneller zu einem Totalverlust
fithren konnen.

Das zweite Beispiel zeigt, dass bei
anfinglichen Verlusten weitere
Geschifte mit vollig unrealistischen
Preisentwicklungen zugunsten des
Kunden abgeschlossen werden miiss-
ten, um die fritheren Verluste und die
Transaktionskosten wieder hereinzu-
holen.

So ist bei einem angenommenen
typischen Spekulationsfall bei einem
Erstverlust des Einsatzes eine
Preisbewegung von iiber 200% des
Ausgangspreises notwendig, um den
finanziellen Ausgangspunkt wieder zu
erreichen. Solche Preisbewegungen
kommen wihrend der Laufzeit dieser
Geschifte praktisch nie oder nur sehr
selten vor. Bel erneuten Verlusten bei
Folgegeschiften potenzieren sich diese
Prozentsitze zu Hohen (iiber 300%),
die nicht nur einen Gewinn am Ende
der Spekulation ausschlielen, sondern
zwangsldufig zu endgiiltigen Verlusten
fiihren. Das heif3t, der Spekulant schei-
det mit Totalverlust seines verfiigbaren
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Wer Future- und/oder
Optionsgeschafte
abschliefit, geht Risiken
ein, die er kennen muss.

Spekulationskapitals aus der Termin-
spekulation aus. Zwischengewinne ver-
zogern dieses Resultat nur, verhindern
es aber nicht. Transaktionskosten fiir
die Vermittlung eines Einzelgeschiftes
sind im Verhiltnis zum eingesetzten
Spekulationskapital, soweit man dies
tiberhaupt noch steigern kann, noch
hsher und unvertretbar, wenn die
Geschiifte hiufig umgeschlagen, d.h.
beendet und wieder neu begriindet
werden, ohne dass die Preisentwick-
lung am Markt dies im Interesse des
Kunden rechtfertigt. Es sei insofern auf
das erste Beispiel verwiesen, das diesen
Fall in hypothetischer Form bei den
hohen Kosten fiir das Einzelgeschift
illustriert. Diese Umschlagshadufigkeit
kann darauf zuriickzufiihren sein, dass
Sie Threm Ansprechpartner freie Hand

bei diesen Geschiften lassen (managed
oder discretionary account) oder
immer auf seinen Rat hiren, wobei Thr
Ansprechpartner nicht an Threm
Spekulationsergebnis, sondern nur an
seiner Provision pro Geschift interes-
siert ist. Dieses Risiko besteht aber
auch dann, wenn sogenannte Stop-
Auftriige (s. Zf. 7.3) erteilt werden und
der Stop-Kurs fiir die regularen
Preisschwankungen des Geschifts zu
nahe an dem Preis liegen, zu dem das
Geschft erdffnet wurde. Bei einer
Seitwirtsbewegung der Preise kann
dann ein Kundenkonto durch die
Transaktionskosten aufgezehrt werden.
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¢) INTERESSENKONFLIKT UND und Zinsen fiir einen derartim:':
SPESENREITEREI Kredit Thre Transaktionskogtey
Stellt ein Kunde die Disposition noch weiter erhohen. Bevor der
seines Kontos in das Ermessen Kunde an einen Erfolg denke
eines Dritten oder der PHOENIX kann, muss er auch diese Kostey

Kapitaldienst GmbH, besteht die durch sein Spekulationsgeschgg
zurtickverdient haben, Missl[uﬁ'-

die Spekulation, wie aller Wahe
scheinlichkeit nach anzunehpg

Vergiitung des Betreuers mogli-
cherweise in einer Beteiligung an
den geschaftsabhingigen Provi-
sionen. Dies kénnte einen Inte- ist, muss er nicht nur den Kredi
zuriickzahlen, sondern zusilig
Zinsen, wodurch sich der Verlg

ressenkonflikt zwischen dem

Kunden und dem Betreuer iiber

die Anzahl der Geschifte bewir- vergrofiert.

ken. Das Risiko besteht in einer

fiir den Kunden unangemessenen 1.3 UNVERMEIDBARKEIT
Anzah! von Geschiften, das zu DER RISIKEN

einer ,,Spesenreiterei” (Churning) :
P & Wenn Ihnen einer unserer

il s Mitarbeiter erklirt, die obigen
Risiken seien im konkreten Fall
d) KREDITKOSTENRISIKO nicht vorhanden, Thnen gar
Gewinne garantiert oder eine
Verlustbegrenzung zusichert,so
handelt er unbefugt. Die obigen
Risiken, insbesondere die Risi
die sich aus den von uns geforderd
ten Transaktionskosten ergeben,
lassen sich weder durch unsere
Beratung, noch durch irgendeiné
technische Ausriistung oder duni_}
Computerprogramme aus-
schliefen oder zu Thren Gunsten
beeinflussen,

Der Ausschluss dieser Risiken
kann deshalb auch nicht Inhalt
unserer Leistung sein. Sie sollten
vor Beginn der Spekulation
Thren Einsatz als Totalverlust
abschreiben. Deshalb kann dis
Spekulation auch nicht durch di¢
Absicht der Gewinnerzielun§
gerechtfertigt werden.

Sie sollten andere Motive habe®

Sollten Sie entgegen unserem Rat
Thre Spekulation mit Fremd-

mitteln finanzieren, miissen Sie
beriicksichtigen, dass die Kosten




AS IST EIN FUTURE:
ODER DIREKTGESCHAFT?
Es gibt Geschiifte, die heute abge-
schlossen werden, wihrend die
,gekaUﬂe Ware erst in der Zukunft
efert und bezahlt werden soll.
~ Solche Geschifte werden zwischen
* Kaufleuten zu ganz bestimmten
Konditionen abgeschlossen.
Schiffsladungen, die noch auf
hoher See unterwegs sind, werden
gekauft und weiterverkauft.
Importeure, die in einigen
Monaten erst ihre Einfuhren in
Dollar bezahlen miissen, kaufen
heute die Dollar von ihren Banken
zum Tageskurs. Der Importeur
erhilt aber die Dollar erst, wenn
er sie zur Bezahlung der Schuld
bendtigt. Damit ist die Ungewiss-
heit beseitigt, wieviel DEM er fiir
seine Dollarschuld letztendlich
bezahlen muss. Dies sind Zeit-
geschifte (Forward-Geschifte)
und Vorlaufer und Vorstufe zum
Termingeschift.

Das Zeitgeschiift wird zum
Futuregeschiift, wenn alle
Bedingungen des Vertrages auf
zukiinftige Lieferung und
Bezahlung, d.h. die Warenqualitat,
die Vertragsgrofe, den Lieferort
und die Lieferzeit standardisiert
oder schablonisiert werden, so
dass sich die Parteien nur noch
auf den Preis einigen miissen.
Solche Vertrige eignen sich dazu,
dass sie zwischen vielen Personen,
entweder an einer Borse oder im
Freihandel iiber das Telefon, ge-
handelt werden.

Es gibt fiir sie einen Markt. Weil
alle diese Geschifte gleichformig
sind und ein Markt mit vielen
Beteiligten existiert, kann sich im
Regelfall jeder, der sich in einen
solchen Vertrag engagiert hat,
dadurch aus dem Vertragsrisiko
oder seiner Position losen, indem

@D D OO0 S0U—
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er ein Gegengeschift eingeht.

Wer gekauft hat, verkauft. Wer
verkauft hat, kauft zurfick. Diese
Maiglichkeit der Glattstellung
durch ein einfaches Gegengeschaft
zeichnet das Futuregeschift aus.
Futurekontrakte haben im allge-
meinen bei Einfiithrung des
Vertrages eine Laufzeit von einem
Jahr. Es sind kurzlebige Rechte,
die mit Lieferzeit verfallen.

2.2 WAS IST EINE OPTION?

Optionen verleihen das garantier-
te Recht, dem Vertragspartner den
Optionsgegenstand - dies kinnen
ein Terminkontrakt, ein Gegen-
stand, Werte wie Aktien, Devisen
u.a. sein - innerhalb eines be-
stimmten Zeitraumes zu einem
vorher festgelegten Preis oder
Kurs zu verkaufen (Verkaufs-
option oder Put) oder von ithm zu
kaufen (Kaufoption oder Call).
Der Kiufer der Option hat nur das
Recht, aber nicht die Pflicht zum
Verkanf bzw. Kauf. Dafiir bezahlt
er einen Preis, d.h. die Primie.
Der Verkidufer der Option, der
abwarten muss, wie sich der
Kaufer entscheidet, heif3t deshalb
auch Stillhalter. Gegenstand der
Option kann auch ein Terminver-
trag sein. Auch fiir die Optionen
gilt die Feststellung, dass es sich
um kurzfristige Rechte handelt,
deren Laufzeit nicht langer als der
zugrunde liegende Terminvertrag
ist und selten ein Jahr iibersteigt.
Der Inhaber einer Option muss,
um den Wert der Option vor
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Verfall zu realisieren, die Option
in einem Glattstellungsgeschift
verkaufen oder durch eine Erkla-
rung sein Recht auf den Erwerb
oder Verkauf des Optionsgegen-
standes ausiiben

2.3 WAS IST EIN
KASSAGESCHAFT?

Future- und Optionsgeschifte
sind Termingeschifte. Dem-
gegeniiber steht das Kassage-
schift. Das Kassageschift ist auf
sofortige Lieferung und Bezahlung
angelegt. Beim Wertpapierge-
schift gilt z.B. in Deutschland die
Liefer- und Zahlungsfrist ( Valuta)
von zwei Tagen fiir Kassageschifte
in Wertpapieren. Kénnen Kassage-
schifte nicht aus eigenem Geld
finanziert werden, muss der
Kdufer einen Teil des Kaufpreises
durch Kreditaufnahme finanzie-
ren. Beim Termingeschift muss er
nur einen Bruchteil des Waren-
oder Wertpapierwertes aufbrin-
gen. Eine Kreditaufnahme fiir den
Rest ist nicht notig.

Viele Waren werden

auf ihrem Weg zum
Bestimmungsort haufig
mehrfach ge- und verkauft.

G 1930/74

GINOAPORE



R P - TR TR TR

= v e fan Ll
wis e ‘.‘ i

" !Mgm} GRS H — 7
i - 36 f et L] “ ' ’

-

Der Gegenstand
einer Option kann
die Kassaware
(z.B. Baumwolle)
oder eine Termin-

position sein.

DEFINITION UND
OPTIONSTERMINOLOGIE

Die Option ist das wihrend eines
bestimmten Zeitraumes bestehen-
de Recht ohne korrespondierende
Verpflichtung, den Optionsgegen-
stand bei Ausiibung des Options-
rechts zu einem vorher festgeleg-
ten Preis (Basispreis - Strikepreis)
zu kaufen (Kaufoption - Call) oder
zu verkaufen (Verkaufsoption -
Put). Derjenige, der die Verpflich-
tung aus der Option zur Abgabe
bzw. Abnahme des Optionsgegen-
standes hat, ist der Options-
verkiufer, Schreiber bzw.
Stillhalter. Der Optionskiufer
bezahlt fiir den Erwerb des
Optionsrechtes einen Kaufpreis.
Dieser wird iiblicherweise Pramie
genannt.

Je nachdem, ob die Option zu
jedem Zeitpunkt innerhalb der
Laufzeit ausgeiibt werden kann,

oder nur am Ende der Laufzeit
bei Verfall, unterscheidet man
zwischen ,,amerikanischer” und
weuropidischer” Option.

3.2 HANDLEROPTIONEN,

HANDELBARE OPTIONEN

Die Option kann von Gewerbetrei-
benden (z.B. Metallhdndlern) ver-
kauft werden, die einseitig oder in
Einzelverhandlungen die Primie fest-
setzen, zu der sie bereit sind, stillzu-
halten (Dealer Options). Die Pramien-
bildung dieser Option ist nicht bér-
sendffentlich. Es gibt auch keinen all-
gemeinen Markt, in dem die Option
durch ein Gegengeschift glattgestellt
werden kinnte. Vielmehr ist der
Optionskaufer auf die Ausiibung
angewiesen, oder darauf, dass der
Verkidufer der Option bereit ist, diese
wieder zuriickzukaufen und so die
Position aufzulésen,

In London gab es schon seit lingerem
Optionsmirkte, in denen zwar die
Prémien der Optionen bérsenmifig
festgesetzt wurden, doch fehlte es an
einem Sekundidrmarkt, der ohne wei-
teres die Glattstellung der Options-
position erlaubt hitte (Londoner
Optionen). Diese Mérkte oder Bérsen
waren jedoch unvollkommen, teil-
weise illiquide und nicht transparent.
[n den USA wurden dann die soge-
nannten ,traded options“ eingefiihrt,
d.h. Handelbare Optionen, bei der die
Option selbst zum Handelsobjekt
eines fortlaufenden Handels an der
Bérse wird und in den liquiden
Positionen jederzeit Gegengeschifte
mdglich sind. Diese Form der Borsen-
option hat sich weltweit durchgesetzt.
Die Handelbaren Optionen und ihre
Preise (Pramien) verhalten sich im
Grundsatz nicht anders als Termin-
vertrage. Deshalb gelten die Aus-
fihrungen tiber die Terminvertrige
im Groflen und Ganzen auch fiir diese
Handelbaren Optionen.

Es gibt allerdings einige Besonder-
heiten, tiber die der Spekulant
Bescheid wissen sollte.

'-J
3. OptiOnQ‘

3.3 OPTION AUF KASSA,
OPTIONEN AUF TERMIN

Der Gegenstand einer Optjgp
kann zum einen die Kassam,,
sein (z.B. das Gold). Der Gegen.
stand kann aber auch ejne
Terminposition sein, bei eipgr |
Kaufoption z.B. ein Terminkgyf
(long) in Gold. Es ist fiir dep
Optionskaufer ein grofer Unged
schied, ob die Option auf Kagg,
ware oder Terminware gerichfy
ist. Bei der Ausiibung muss crb1
Kassaware den ganzen Kaufpreig
finanzieren, wenn er die Ware
nicht gleichzeitig wieder verka
Dieser Verkauf kann manchml!
nur mit Zeitverzogerung oder mf
Schwierigkeiten (neue Inspektio
etc.) verbunden sein, Bei der |
Verschaffung einer Terminposi-|
tion sind nur Einschusszahlung
aufzubringen. Allerdings steht
dann auch die Hebelwirkung
(s.Zf.5.1) im Raum, so dass sich
die finanzielle Position des ausi-
benden Optionskiufers sehr
schnell dndern kann.

3.4 PRAMIE

Die Pramie ist der Marktpreis d
Optionsrechts, nicht des Options:
gegenstandes. Die Pramie betrig
nur einen Bruchteil des Wertes &
Optionsgegenstandes (Basisprei
In der wirtschaftlichen Betrach-
tung der Primie als Einsatz fiir
das Optionsgeschift hat sie ebem
falls die Hebelwirkung (s. Zf. 51}
wie ein Einschuss. Die Gewinn¢
konnen also theoretisch ein Viel
faches des Einsatzes sein. Bei
einer wertlosen Option kann ad
die gesamte Priimie verloren Wefi
den. Allerdings ist der Verlust it
Gegensatz zum Terminvertra a
die Primie beschrinkt,
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Er kann den Betrag dieses Einsatzes
nicht iibersteigen. Bei der Betrach-
tung der Gewinnchancen sind aber
die obigen Uberlegungen zu den
Transaktionskosten und die Elimi-
nierung etwaiger Gewinnchancen
durch Transaktionskosten zu beriick-
sichtigen. Die Primie ist sofort ein
endgiiltiger Kostenfaktor. Die Primie
muss auf jeden Fall zuriickverdient
werden. Dies gilt in gewissem Mafe
auch fiir die Primie einer Handelba-
ren Option, da auch deren bezahlter
Zeitwert kontinuierlich abnimmt und
zuriickverdient werden muss.

3.5 BASISPREIS, OPTIONSBE-

WERTUNG UND
DELTAFAKTOR

Die beiden Eckgrofien fiir die Bewer-

option geringer bzw. bei einer Ver-
kaufsoption hoher als der Basispreis,
erzielt der Optionskaufer iiberhaupt
keinen Erlés. Man sagt, die Option ist
»aus dem Geld® (out of money). Ist
der laufende Preis gleich dem Basis-
preis, ist die Option ,am Geld” (at the
money). Ist der laufende Preis des
Optionsgegenstandes einer Kaufop-
tion hoher bzw. einer Verkaufsoption
niedriger, wirft die Ausiibung der

2 tung einer Option sind die Primie Option und die gleichzeitige Glatt-

g und der Basispreis (auch Strikepreis stellung der aus der Ausiibung resul-

l oder Ausiibungspreis genannt). Der tierenden Position einen Erlos ab. Die

R Basispreis ist der vereinbarte Preis, Option ist .im Geld“ (in the money).

“Ch_; zu dem der Optionskdufer den Opti- Fine Option, die sich im Geld befin-

& onsgegenstand kaufen bzw. verkaufen det, die also im Falle der Ausiibung
kann. Um durch Ausiibung des Opti- einen Erlds abwerfen wiirde, hat
onsrechtes Gewinn zu erzielen, muss einen inneren Wert. Der innere Wert
der Spekulant in der Lage sein, den bemisst sich nach der Hohe dieses
Optionsgegenstand nach Austibung hypothetischen Erloses oder nach der

+des einer Kaufoption teurer weiterzuver- Héhe der Preisdifferenz des

m kaufen als er ihn mit Basispreis und Optionsgegenstandes.

rigl Priimie (Kosten) erworben hat, bzw.

Sd‘ Der Handel mit Gold ihn bei :?irTer \"e‘rkaut’soption enIsPre— Aber auch Optionen ,,aus dem Geld®

m# geht viele Wege: chend billlger‘elnzukauf@ als f_."r |‘hn T W

h . die der Kassaware, verkauft hat..I:rst wenn die Preisdiffe- shohl s b Ausiibung keiren Exlbs

ir } der Terminposition renz des Optl?nsgegenstagdes dm‘ abwerfen wiirden. Thr Wert liegt in

yenr oder der Wihrungs- Betrag §er Prle'mne uperstelgt,gewmm der verbleibenden Laufzeit, in der die

JI E spekulation. der Optionskiufer. Bis zu diesem Option noch yins Geld" komumien

Punkt gewinnt der Optionsverkdufer.
Dieser Preispunkt ist die Gewinn-
schwelle oder der Break-Even-Point.

Unabhingig von der Gewinnschwelle
liisst sich eine Option danach beurtei-
len, ob sie bei Ausiibung einen Erlos
abwirft. Ist der laufende Preis des
Optionsgegenstandes bei einer Kauf-

konnte. Dieser Wert ist der sogenann-
te Zeitwert. Je linger die verbleibende
Laufzeit bis zum Verfallstag, um so
hoher der Zeitwert, Der Zeitwert ver-
braucht sich, bis er am Verfallstag
Null erreicht. Allerdings vermindert
sich der Zeitwert nicht gleichmiflig
iiber die Laufzeit, sondern nur ge-
ringfiigig vom Anfang bis etwa zu
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Die Preise fiir Rohstoffe
und Naturprodukte
unterliegen dem steten
Bewegungsverhiltnis
zwischen Angebot
und Nachfrage.
Entsprechend notieren
die Optionen.
-

Beginn des letzten Monats der Laufzeit.
Im letzten Monat dagegen fillt der
Zeitwert rapide ab.

Der Spekulant als Optionskiufer sollte
es sich deshalb zur Regel machen, eine
Optionsposition vor dem letzten Monat
der Laufzeit glattzustellen, d.h. die
Option zu verkaufen, wenn sie handel-
bar ist, um noch so viel wie méglich
des Zeitwertes zu realisieren. Der Zeit-
wert der Position unterscheidet die
Option ebenfalls vom Terminvertrag,
Gerdt eine Terminposition iiber einen
bestimmten Punkt (25% des urspriing-
lichen Einschusses) in den Verlust,
muss der Positionsinhaber nach-
schieffen. Tut er dies nicht, sondern
liquidiert er oder der Broker zwangs-
weise die Position, ist er von einer
zukiinftigen Umkehr der Preise bis zu
einem maglichen Gewinn wahrend der
Laufzeit des Terminvertrages ausge-
schlossen. Er ist ,aus dem Markt “. Der
Optionskaufer ist nur ,aus dem Geld".
Letzterer ist jedoch mit der Option an
der zukiinftigen Entwicklung und
somit an zukiinftigen Marktchancen
immer noch beteiligt.

Die Kombination des inneren Wertes
mit dem Zeitwert ergibt den eigentli-
chen Wert der Option, fir den der
Kaufer die Primie bezahlt. Dieser Wert
der Option dndert sich im allgemeinen
mit der Anderung des Preises des
Optionsgegenstandes. Dieses Verhaltnis
der Verinderung der Optionspramie
zur Verdnderung des Preises des
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Optionsgegenstandes wird in einer
Zahl, Deltafaktor genannt, ausgedriickt.

Andert sich die Pramie trotz einer
Preisinderung des Gegenstandes iiber-
haupt nicht, ist das Delta der Option
Null. Dies gilt fiir Optionen, die weit
aus dem Geld liegen. Je niher jedoch
der Preis des Optionsgegenstandes
dem Basispreis kommt, umso mehr
reagiert die Optionspramie auf die
Preisverinderung. Fiir Optionen, die
»am Geld“ liegen, gilt im allgemeinen
ein Delta von 0, 5. Dies heifit, wenn
sich der Preis des Optionsgegenstandes
um eine bestimmte Punktzahl verin-
dert, reagiert die Pramie um die Hilfte
dieser Punktzahl. Bei Optionen, die tief
»im Geld* liegen, bei denen der Zeit-
wert praktisch keine Rolle mehr spielt,
kann das Delta 1 betragen, d.h. die
Pramie verindert sich um den gleichen
Betrag wie der Preis des Optionsgegen-
standes.

Der wichtigste Faktor fiir die Bewer-
tung von Optionen in der Praxis ist
die Preisausschlagsfreudigkeit des
Optionsgegenstandes ( Volatilitit).
Dieser Faktor flieft in Formeln ein,
die zur Bewertung von Optionen ent-
wickelt wurden. Die bekannteste und
gebriuchlichste Berechnungsart ist
die von Black und Scholes.

Eine Kaufoption und Verkaufsoption
zu im iibrigen gleichen Vertragsbedin-
gungen haben im Prinzip die gleiche
Pramie, unabhangig davon, wohin die
Kurse tendieren. Dies ist deshalb der
Fall, weil aus jeder Option durch das
Hinzunehmen einer einfachen entge-
gengesetzten Terminposition die
gegenteilige Option gemacht werden
kann. Eine Kaufoption wird demnach
in ihrer Wirkung zur Verkaufsoption,

gk
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3.6 STILLHALTER,

wenn der Optionskiufer ejpanll
sprechende Terminverkayfyell®
tion iber den Optionsgegengall

erdffnet. Sein Risiko ist bej gy
genden Kursen begrenzt, yah
seine Gewinnchance bej f
Kursen unbeschrankt ist Dens
das Verlustrisiko aus der Teri!
position bei steigenden Term@
preisen wird durch das Rechy
die Gewinnchance aus der Kd
option neutralisiert. Dies gilt ng
umgekehrten Vorzeichen selbge
verstandlich auch fiir die Ver-
kaufsoption, '

OPTIONSVERKAUFER

Der Stillhalter oder Verkduferds
Option ist theoretisch einemq:
beschrinkten Risiko ausgesetd,
wihrend sein Gewinn sich ind&
fiir den Verkauf der Option e#
ten Primie erschipft. Das Vel
risiko aus der verkauften Optial
ist allerdings bei Handelbaren 4

der Optionsverkdufer seine
tion durch den Riickkauf der@
sprechenden Option glattsteld
Ist die Pramie plus Kosten def
Glattstellung gekauften Optiol
niedriger als die aus dem Vet
erzielte Primie abziiglich Kost
hat der Spekulant einen Gews
gemacht.

Allerdings erhilt der Options®
kaufer wegen seines Risiko
erzielte Priimie nicht sofort
zahlt; sie wird wie ein EinScit
zur Deckung des Risikos el
ten. Zusitzlich muss der 0Pt
verkiufer einen Einschuss _
der sich im Regelfall bei einc=8
Geld“ Option um einen Bems;



06 der Primie bewegt. Das
onsrisiko wird ebenfalls tig-
-h bewertel, und der Options-
jufer muss gegebenenfalls
1chschuss leisten.

eit gleicht die Position des
Honsverkiufers der eines
habers cines Terminkontraktes.
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“Optionsausiibungen werden den
tern nach einem von der
grse allgemein festgesetzten

- System (first in, first out oder

«? Lotterie) zugeteilt. Der Options-
I verkiufer muss dann den Basis-

" yert (Optionsgegenstand) dem
 Optionskéufer anschaffen und

V' ochilt dafiir den Strikepreis oder
BaSispreis bezahlt. Dieses An-
schaffen ist mit zusétzlichen
Kosten verbunden, die den Kosten
der Option dem Verlust aus der
Differenz zwischen Beschaffungs-
preis und Basispreis noch zuge-
schlagen werden miissen. Ein
Stillhalter, der eine Option ver-
kauft hat, die bei Ende der Op-
tionslaufzeit ,am Geld” oder nur
geringfirgig ,aus dem Geld* liegt,

o hat noch ein weiteres Risiko zu
- beachten: Der letzte Handelszeit-
eine§  Punktund der Verfall der Option
)

sind nicht identisch. Die Option

1u5ﬁ;ﬁ' verfallt gewchnlich zu einem spi-
s teren Zeitpunkt als dem Schluss
bebdt|  des Handels in dieser Option. Dies
jons* bedeutet, dass ein Optionskiufer
isted seine Option noch nach dem

ir A Handelsschluss vor Verfall aus-

ag liben kann. Zu diesem Zeitpunkt
kann sich der Optionsverkéufer
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nicht mehr durch ein Gegen-
geschift (Rickkauf der Option)
aus der Stillhalterposition lésen.
Bis der Optionsverkiufer erfihrt,
dass ihm eine etwaige so spite
Ausiibung zugeteilt wurde, kann
erhebliche Zeit vergehen. Inner-
halb dieses Zeitraumes kann sich
der Preis des Basiswertes
(Optionsgegenstandes) der Option
massiv zu Lasten des Stillhalters
verdndern, In diesem Fall muss
sich der Stillhalter unter grofien
Verlusten mit dem Basiswert ein-
decken, obwohl er bei Handels-
ende davon ausging, dass seine
Option verfallen wiirde, er also die
vereinnahmte Primie als Gewinn
verbuchen kénnte. Auch der
Amateurstillhalter sollte sich
deshalb frithzeitig vor Ende des
Handelsschlusses durch ein
Glattstellungsgeschift aus der
Position losen.

3.7 OPTIONSSPREADS
UND STRADDLES

Bei einem Optionsspread ist der
Spekulant sowohl Kaufer einer
Option wie Verkiufer der gleichen
Option, jedoch zu unterschiedli-
chen Basispreisen. Der aufwirts
orientierte Kaufoptionsspread

ANUIM DLA. coull M 1DD—(D  1DU—ID DU/
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(Bullish Call Spread) kombiniert
den Kauf einer Kaufoption mit
niedrigerem Basispreis (hohere
Primie) mit dem Verkauf einer
Kaufoption mit hoherem Basis-
preis (niedrigere Primie). Der
abwirts orientierte Verkaufs-
optionsspread kombiniert den
Kauf einer Verkaufsoption mit
hiherem Basispreis mit dem
Verkauf einer Verkaufsoption mit
niedrigerem Basispreis. Bei beiden
ist die Gewinnchance auf die
Differenz der Basispreise und das
Verlustrisiko auf die Differenz der
gezahlten und eingenommenen
Primie beschrinkt.

Ein Straddle ist eine Doppel-
option, d.h. der Spekulant kauft
bzw. der Stillhalter verkauft
gleichzeitig eine Kauf- und eine
Verkaufsoption zum gleichen
Basispreis mit der gleichen
Laufzeit. Der Kéufer des Straddle
hat dadurch doppelte Primien-
und Transaktionskosten, erhilt
aber dafiir Gewinnchancen in
beide Richtungen. Bewegt sich der
Kurs jedoch seitwirts, d.h. ohne
grisBere Bewegungen, konnen
allein wegen der Transaktions-
kosten beide Optionen mit Verlust
enden.

3.8 OPTIONSKOSTEN

Die Optionskosten fiir den
Optionskdufer setzen sich zusam-
men aus der Pramie und der
Provision des Brokers sowie gerin-
gen Borsengebiihren, die gelegent-
lich getrennt ausgewiesen werden.
Hinzu kommen die Kosten der
PHOENIX Kapitaldienst GmbH,
die unter Zf. 4 beschrieben werden
und deren negative wirtschaftliche
Bedeutung bis zur Beseitigung
etwaiger Gewinnchancen auch
dort erldutert ist.
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Der Aufschlag von 50% auf die Borsen-
pramie, den der Kunde bezahlt, neben
dem Zinsverlust fiir die Primie und der
Brokerprovision von USD 40 pro Option
sind der Preis fiir die Teilnahme an der
Spekulation. Diese Betrige sind frei ver-
einbar. Die Hohe ist weder von der Borse
noch von einer offentlichen Stelle festge-
legt.

Der Kunde muss wissen, dass die
Gelder, die fiir diese Aufwendungen
aufgebracht werden, etwaige Markt-
gewinne schmilern bzw. ausschlieflen
und Verluste erhohen. Diese Gelder
nehmen nicht an der Spekulation teil.
Sie haben keine Gewinnchance, sind
vielmehr von vornherein verloren und
miissen zuriickverdient werden. Durch
diese Transaktionskosten veriindert
sich auch die Hebelwirkung des Ge-
schiftes, und zwar einseitig zu Lasten
des Kunden. Der Hebel fiir Gewinne
verlingert sich, d.h. der Kunde setzt
mehr Geld ein (hohere Transaktions-
kosten neben der Primie), um even-

tuell den gleichen absoluten Kursge-
winn zu erzielen.

Im Fall des Verlustes wird der Hebel
kiirzer. Der Verlust beginnt schon mit
dem Betrag dieser zusitzlichen
Transaktionskosten und erhéht sich
bei einem fiir den Kunden negativen
Kursverlauf. Der Interessent oder
Kunde mufi iiber die Héhe und die
wirtschaftliche Auswirkung derartiger
Kosten Bescheid wissen. Zur Erldute-
rung geben wir den wesentlichen
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Inhalt der Rechtsprechung des
Bundesgerichtshofes und eines
wesentlichen obergerichtlichen Urteils
wieder, die sich mit den Kosten bei
Termin- und Optionsgeschiften
befasst haben. Daran schliefen wir ein
Berechnungsbeispiel fiir einen typi-
schen Spekulationsverlauf mit unse-
ren Kostenbedingungen an, um die
wirtschaftlichen Auswirkungen

anhand unserer Kosten zu zeigen.

Die Rechtsprechung des Bundesgerichts-
hofes bewertet die Geschiftskosten, die
zu der Bérsenprimie einer Option hinzu
kommen, so:

»Der Kdufer einer Bérsenoption erlangt
gegen Bezahlung einer in jedem Fall ver-
lorenen Pramie das Recht von seinem
Vertragspartner, dem Stillhalter, inner-
halb der Optionsfrist den Abschluss eines
Direktgeschiftes zum Basispreis
(Strikepreis) zu verlangen. Er spekuliert
bei einer Kaufoption auf steigende und
bei einer Verkaufsoption auf fallende
Preise. Treten seine Erwartungen ein,

iibt der Kdufer die Option aus oder
verkauft die Handelbare Option fiir eine
hohere Primie. Der Kaufer, der als :
Spekulant regelmifig nicht an der
Lieferung des Optionsgegenstandes
interessiert ist, stellt die von ihm erwor-
bene Option durch ein Gegengeschift
glatt, d.h. verkauft sie und kassiert die
Verkaufspramie abziiglich der Provision
fiir den Verkauf,
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b er dabei einen Gewinn erzielt, hangt
on ab, ob die Nettoeinnahme bei

" 'ﬁpﬂonskﬁut‘er in der Gewinnzone. Solange
die eingenommene Nettoprdmie niedriger
ist als die bezahlten Betriige, befindet sich
der Optionskéufer in der sogenannten
vilverlust- oder Optionszone. Bewegt sich
der Basispreis der Aktie wihrend der
Optionszeit tiberhaupt nicht oder in die
falsche Richtung, verliert der Options-
kiufer seinen gesamten Einsatz. Allerdings
bleibt sein Verlust darauf beschrinkt. Dem
Optionskiufer steht der Stillhalter gegenii-
ber, der wihrend der Optionszeit mit
gleichbleibenden oder fiir den Options-
kiufer ungiinstigen Kursen und deshalb
mit einer ungeschmilerten Einnahme der
Primie rechnet.

Die an der Borse bezahlte Pramie ist
der Preis fiir die Option. Die Hohe der
Primie hingt von mehreren Faktoren
ab, darunter vorausgegangenen Kurs-
chwankungen, der Dauer der Options-
frist und der allgemeinen Marktlage.
Ihre Hohe entspricht den noch als reali-
stisch angesehenen, wenn auch bereits
Weitgehend spekulativen Kurserwar-
tungen des Borsenfachhandels; sie pen-
delt sich in der Anniherung von Gebot
und Gegengebot ein und kennzeichnet
damit den Rahmen eines Risiko-
bereiches, der vom Markt noch als ver-
tretbar angesehen wird.

Jeder Aufschlag auf die Bérsenoptions-
Primie in Form von Vermittlungs-
kosten verschlechtert bzw. beseitigt die
Gewin nerwartung, weil ein hoherer
K!lll'sausschlag als der vom Borsen-
fachhandel als realistisch angesehene
Totwendig ist, um in die Gewinnzone
Wkommen, Denn eine Beeinflussung
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der Faktoren verindert entschei-
dend die Grundlagen des Options-
geschiftes und damit die Gewinn-
chance.

Aus diesem Grund ist die Borsen-
primie fiir die Kaufentscheidung
des Erwerbers einer Option von aus-
schlaggebender Redeutung. Sie lie-
fert den Mafstab fiir die Bewertung,
ob die Vermittlungskosten, die der
Optionsvermittler bzw. Optionsver-
kiufer zuziiglich zu der Pramie
erhebt, die Gewinnchancen nicht in
einem Mafle mindern oder gar
beseitigen, dass der Erwerber nicht
mehr bereit ist, das Risiko selbst um
der angeblichen Vorteile der
Serviceleistungen des Vermittlers
willen auf sich zu nehmen.

Optionen mit kurzer Laufzeit oder
Optionen weit ,aus dem Geld“ sind,
absolut gesehen, billiger als andere
Optionen. Um deren Gewinnchance
jedoch richtig einschitzen zu konnen,
muss der Interessent die Erwerbs-
kosten (Disagio und Provisionen)
neben der Pramie beriicksichtigen.
Vielfach sind die Pramien so billig,
dass diese Kosten, da sie von der Hohe
der Primie unabhiingig sind, ein
Vielfaches der Pramie ausmachen. Es
ist unschwer einzusehen, dass eine
gewaltige Kursbewegung benatigt
wird, um tiber den Pramienanstieg mit
diesen Optionen Gewinne zu erzielen.
Die fiir die Bedeutung von Options-
kosten allgemein notwendige
Belehrung, dass die Gewinnchance
drastisch vermindert, wenn nicht gar
beseitigt wird und das Verlustrisiko
sich entsprechend erhéht, gilt erst recht
und in erhéhtem MaBe fiir den Erwerb
von Optionen mit sehr kurzer Laufzeit
oder Optionen weit ,aus dem Geld*
mit derartigen Gberproportionalen
Kosten.”
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Sachkenntnisse im Optionsgeschaft
an ausldndischen Borsen sind in der
Regel nur den Fachleuten zu Eigen.

In einem weiteren Urteil hat der
Bundesgerichtshof zu den Kosten bei
Optionsgeschiften noch folgendes, fiir
Sie Wichtiges, gesagt:
»Sachkenntnisse oder gar Erfahrungen
im Optionsgeschift an auslandischen
Barsen sind bei diesen Personen (dem
Privatpublikum) in aller Regel nicht
vorhanden. Sie wissen deshalb insbe-
sondere nicht, dass Aufschlige auf die
Birsenoptionsprimie nicht nur zu
einem héheren Preis fiir dasselbe
Objekt fithren, sondern das Verhiltnis
von Chancen und Risiken aus dem
Gleichgewicht bringen. Erst recht ist
ihnen unbekannt, dass hohere
Aufschlige vor allem Kunden, die
mehrere verschiedene Optionen
erwerben, aller Wahrscheinlichkeit
nach im Ergebnis praktisch chan-
cenlos machen. Diese Wirkung sol-
cher Aufschlage widerspricht den
berechtigten Durchschnittserwar-
tungen des angesprochenen Personen-
kreises, der mit Hilfe von Options-
geschiften ... Gewinne erzielen méchte,

in extremer Weise.
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Die Risikolage ist dadurch gekenn-
zeichnet, dass der Spekulant in kur-
zer Zeit den Verlust seines gesamten,
oftmals hohen Einsatzes erleiden
kann.

Wegen des hohen Aufschlages auf
alle Optionspramien nimmt die
Wahrscheinlichkeit, insgesamt
einen Gewinn zu erzielen, mit jedem
weiteren Optionsgeschift ab.” .

Die Kostenbelastung durch die
PHOENIX Kapitaldienst GmbH ist
ebenfalls so hoch, dass sie die
beschriebenen Auswirkungen hat,

Die Bedeutung der Kosten der
PHOENIX Kapitaldienst GmbH,
die sich aus einem Aufschlag von

50% auf die Originalborsenpriamie

- dies entspricht etwa einem Drittel der
Gesamtkosten - plus der Brokerprovi-
sionen von USD 40 pro Kauf oder
Verkauf zusammensetzen, wird in den

folgenden Beispielen erldutert. Dabei

handelt es sich um sogenannte Handel-
bare Optionen, die nicht ausgeiibt, son-
dern im Sekundarmarkt durch ein
Gegengeschift (Verkauf) glattgestellt
werden. Die Zeitwertkomponente der
Barsenpriamie wird also nicht als sofort
verloren, sondern als iiber die Laufzeit
aufgezehrt behandelt.

Aufschlage auf die

Barsenoptions-
primie bringen

: das Verhiltnis von
I Chancen und
Risiken aus dem

Gleichgewicht.
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" ggsollen DEM Mai/Juni Put

I Optionen am [nternational Money
Market in Chicago zum Strikepreis
von 57,50 cent gekauft werden.
Diese Option kostet 1,08 cent (pro
DEM). Die Kontraktgrife umfasst
DEM 125.000. Demnach ergibt
sich eine Borsenpramie von USD
1.350. Zusitzlich entsteht eine
Provision des Brokers von USD 40
pro Kontrakt.

Gesamtkosten pro Kontrakt

USD 1.390.

Sie setzen ein Spekulationskapital
von DEM 20.000 ein.

Umgerechnet in USD zu DEM 1,60
sind dies

USD 12.500.

Kaufen Sie sechs Kontrakte,
betragt die Borsenpriamie

USD 8.100.

Hinzu kommt der Aufschlag der
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
von 50% auf die Bérsenpramie
USD 4.050 und
dieBrokerprovision von 6x USD

. 40 (USD 240).
" Gesamtkosten fiir den Erwerb der

sechs Kontrakte sind damit
USD 12,390,

Der Restbetrag von USD 110 wird
an den Kunden zuriickbezahlt.

Als Kosten fiir die Tatigkeit von
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
ist dabei der Aufschlag von

USD 4.050 (= DEM 6.480) ange-
fallen. Bezogen auf den
Gesamteinsatz von USD 12.390
(=ca. DEM 20.000) sind dies
etwa 3304,

Bezogen auf den Nettoeinsatz an
den Broker zum Erwerb der sechs
Kontrakte von USD 8.100 sind
dies 509 Aufschlag,

Rechnet man die Brokerkosten

""'"'.'; W3 0 Bt g S PTF  an0.50 SEL SR

von USD 240 als Kosten noch
hinzu, ergibt sich sogar ein
Gesamtkostenfaktor von etwa
53%, bezogen auf die Nettobirsen-
primie.

Dieser Prozentsatz fiir den
Gesamtkostenfaktor kann je nach
dem Verhiltnis von Borsenpramie
zu dem Provisionsanteil nach unten
oder oben variieren. Der Satz von
53% trifft nur fiir dieses Beispiel
zu, ist aber représentativ fiir
Optionen ,,am Geld*.

Bei Optionen ,aus dem Geld" oder
Optionen mit kiirzerer Laufzeit mit
geringerer Pramie erhoht sich der
Gesamtkostenfaktor erheblich tiber
53%.

Beispiel 2:
Geht man unrealistischerweise
davon aus, dass die Optionen exakt
zu der Einstandspramie
von 6 x USD 1.350 USD 8.100
- also ohne Marktverlust - glattge-
stellt, d.h. verkauft worden wiiren
und mit diesem Geld der Kunde
wiederum in den Markt gegangen
wire, ergibe sich folgendes Bild:

Der Kunde hiitte dann wiederum
drei Optionen mit einer Birsen-
pramie von

(3 xUSD 1.350)
erwerben kdnnen.

USD 4.050

Hier wiire wiederum ein Aufschlag
von 50% féllig geworden, also

USD 2.025 und Brokerprovisionen
von (3 x USD 40) USD 120.

Insgesamt hétte der Kunde

USD 6.195 eingesetzt, der Restbe-
trag von USD 1.905 wire stehen-
gelassen worden.

Erzielte der Kunde hier wieder
seine Borsenpramie von

USD 4.050 zuriick, kénnte er zu-
sammen mit dem Restbetrag von
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USD 1.905 wieder zwei Optionen
mit einer Borsenpramie von

(2x USD 1.350) USD 2.700
erwerben, Hinzu kommen der
Aufschlag in Hohe von 50%

USD 1.350 und die Broker-
provision

(2x USD 40) USD 80

Bei Verwendung des stehengelas-
senen Restguthabens kénnte er

dann nochmals mit seinem Rest-
guthaben zwei Optionen kaufen,
danach noch einmal eine Option.

Das heif$t: Der Kunde kann
maximal fiinf Geschifte mit
insgesamt 14 Optionen ab-
schliefen. Dann wire sein
Einsatz von DEM 20.000 prak-
tisch allein durch Transaktions-
kosten aufgezehrt, ohne dass er
einen Pfennig oder Cent im
Markt verloren hiitte.

Beispiel 3:

Bei realistischer Betrachtung und
Hinzunahme des Marktrisikos
ergibe sich fiir ein verfiigbares
Spekulationskapital des Kunden
von DEM 40.000, das er jedoch
nicht sofort einsetzt, folgendes
Bild:




Nur das Erahnen
nicht vorhersehbarer
Ereignisse ermoglicht
auf Dauer einen
Spekulationserfolg.

Erstes Geschift

Der Kunde setzt DEM 20.000 ein,
Hiervon verbleiben letztendlich
etwa 33% bei PHOENIX Kapital-
dienst GmbH. Etwa 67% gehen

an den Broker zum Erwerb der

im Beispiel 2 aufgefiihrten sechs
Optionen. Diesmal ist der Ausgang
realistisch. Der Kunde erleidet
einen Totalverlust.

Zweites Geschift

Nun setzt er wiederum DEM
20.000 ein, mit denen er seinen
Verlust wettmachen und, wenn
moglich, Gewinne erwirtschaften
will. Wir vereinfachen das Bei-
spiel und gehen davon aus, dass
er wieder sechs Optionen zu den
gleichen Bedingungen wie beim
ersten Geschift kaufen wiirde.
Auch dies ist hypothetisch. Aber
an Prinzip und Risiko dndert sich
nichts, da der Spekulationsgegen-
stand (Basiswert und Optionsbe-
dingungen) in Wirklichkeit vari-
iert.

Die Rechnung sieht dann so aus:
Von den DEM 20.000 gehen ca.
DEM 13.000 oder USD 8.100 an
die Bérse als Priamie fir die Opti-
onen. Mit diesem Betrag muss der
Kunde jetzt nicht nur die Kosten
von ca. DEM 7.000 fiir dieses
Geschiift, sondern noch die verlo-
renen DEM 20.000 aus dem ersten
Geschiift zuriickerwirtschaften,
nur um dort zu sein, wo er bei
Beginn dieser Spekulation war.
Der Preis der Optionen miisste
also von DEM 13.000 um DEM
27.000 auf DEM 40.000 steigen,
also um mehr als das Zweifache
(208%) auf mehr als das Drei-
fache (308%) des Ausgangs-
preises.

Die diesem Beispiel zugrunde
gelegten DEM-Future-Optionen
haben eine Laufzeit von ca. drei
Monaten, Innerhalb dieser
Laufzeit ist eine derartige
Optionspreisentwicklung ein
seltener Gliicks- oder Zufall.

Wenn auch das zweite Geschif
mit einem Totalverlust oder gy
einem Teilverlust ausgeht, potey
zieren sich die fiir eine letztend.
lich erfolgreiche Gesamt- oder
Per-saldo-Spekulation auf Beysl
gungen, die auch per Zufall nidy
mehr vorkommen,

Dies fiithrt zur Schlussfclgerungi
dass selbst bei geringen Trans-
aktionskosten nur das Ausnutzg
nicht vorhersehbarer Ereignisse
einen Spekulationserfolg auf
Dauer ermdglicht. Bei hohen, vo
vornherein verlorenen Kosten |
beginnt der Spekulant, wie aufg
zeigt, mit einem derartigen
Handicap, dass ein Gesamterfo|
der Spekulation praktisch unm
lich ist. Gewinne im Endergebni
wiren Zufall.

Diese Risiken konnen auch nich
durch eine Titigkeit von
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
oder durch Einsatz von comput
programmgesteuerten Handels
techniken vermindert werden.

Deshalb sollten Sie genau iiber-
priifen, warum Sie in diesen

Geschiften mit solchen Kosten
spekulieren und ob es ihnen

tatsachlich auf die Geldvermeh-
rung ankommt oder ankomme!
darf und in welchem Verhaltnis
die Vermittlungsleistungen fir
dieses Spekulationsgeschﬁft Zut
Vergiitung der PHOENIX Kapit
dienst GmbH stehen, Was die ¥
giitung angeht, besorgt namlicl
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
nicht das Geschift des Kundet
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Der Spekulant muss sich seines
Risikos bewusst und zur Risikoiiber-
nahme bereit sein. Der Spekulant
setzt als Priimie eine vergleichsweise
geringe Summe im Verhiltnis zu den
Terminkursen (ca. 5% - 20% des
Gegenstandspreiscs} und somit auch
zu den moglichen Preisausschlagen
ein. Dies verleiht dem Einsatz eine
grofie Hebelwirkung sowohl auf der
Gewinn- als auch auf der Verlustseite,
da die Kursverdnderungen im Ver-
hiltnis zum Einschuss bzw. zur
Primie groBe Auswirkungen haben.

Im Falle des Optionskaufs kann der
Spekulant seinen gesamten Einsatz
verlieren. Beim Verkauf von Optionen
kann er, je nach Ausgestaltung der
Rechtsordnung, der das Geschiift
unterliegt, wesentlich mehr als seinen
Einsatz verlieren. Ohne sinnvollen
Spekulationsplan ist ein derartiger
Verlust bei einem Spekulationsver-
such um vieles wahrscheinlicher als
ein Gewinn. Unter Beriicksichtigung
hoher Transaktionskosten des Ge-
schiftes ist ein Gewinn in solchen
Féllen Zufall und ein Verlust prak-
tisch vorprogrammiert.

Diese Hebelwirkung ist ein Reiz,
aber auch die grofle Gefahr des
Termingeschiftes.

5.2 SPEKULATIONSFAHIGKEIT

Beobachter der Terminmarkte be-
haupten, dass 70% - 90% der Speku-
lanten in den Terminmirkten verlie-
ren, und dass diese Verlustquote die
Freizeitspekulanten trifft. Eine Studie
in den USA liefert hierfiir eine ein-
leuchtende Erkldrung: 95% der Spe-
kulationskonten, die mit Mitteln von
weniger als USD 10.000 ausgestattet
waren, verloren im Markt nach ein
oder zwei Spekulationsgeschaften.
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Die Spekulanten hatten nach Abzug
der Geschiftskosten (Provisionen)
das ganze Geld ,auf eine Karte®, d.h.
Ware gesetzt. Die Wahrscheinlichkeit,
dort Gewinn oder Verlust zu erzielen,
war 50 : 50.

Unter Beriicksichtigung der Trans-
aktionskosten war die Wahrschein-
lichkeit des Verlustes aber grofier als
die eines Gewinnes. Hatte er das ein-
gesetzte Geld verloren, war es dem
Spekulanten mangels Spekulations-
masse nicht mehr moglich, im Markt
den eingesetzten verlorenen Betrag
zuriickzugewinnen. Die Privat- oder
Freizeitspekulanten stellen die Masse
der Verlierer. Auch fiir Spekulationen
mit hohen Transaktionskosten, unab-
hangig von der verfiigbaren Spekula-
tionsmasse, gilt diese Verlustwahr-
scheinlichkeit. Je grofier der Anteil
der Transaktionskosten ist, um so
geringer wird die Gewinnchance,

bis eine derartige Spekulation vom
Geschicklichkeitsspiel ins Gliicksspiel
umschligt, Gewinne also nur noch
vom Zufall abhéngen und irgend-
wann das Spekulationskapital auf-
gebraucht ist.

Hieran kann auch die Beratung oder
Tétigkeit der Vermittlungsfirma
nichts dndern. Anderslautende Aus-
sagen diirfen nicht ernst genommen
werden.

5.3 SELBSTERKENNTNIS

Der Freizeitspekulant muss sich tiber
die Motive und den Sinn seiner
Spekulation klar sein. Dass er auf
Dauer Gewinne erzielt, ist praktisch
ausgeschlossen. Im Gegenteil, er
muss von Verlusten ausgehen.
Gewinne sind fiir einen Amateur-
oder Freizeitspekulanten allenfalls
ein erfreuliches Neben- oder Zufalls-
produkt. Die Absicht, Gewinn zu
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Hebelwirkung und Selbsterkenntnis

erzielen, sollte deshalb nicht der
Grund der Spekulation sein. Wer ver-
lorenem Geld nachtrauert, ist fir die
Spekulation nicht geeignet. Wer gar
das verlorene Geld nicht entbehren
kann, darf nicht spekulieren. Die
Spekulation ist Spiel. Dieses Spiel in
der Welt der Wirtschaft hat einen
hohen Unterhaltungswert und Reiz.
Es ist auch lehrreich.

Der Spekulant, der seine Hausauf-
gaben im Spekulationsbereich macht,
bekommt eine Kenntnis von den
wirtschaftlichen Vorgéingen in der
Welt wie kaum ein anderer.

Diese Auswirkungen der Spekulation
sollten nicht iibersehen werden.
Denn, wer den Gewinn aus der Spe-
kulation zum Leben benatigt und
sein Geld nicht ausreichend ander-
weitig verdient, sollte die Finger von
der Spekulation lassen oder die Vor-
aussetzungen eines Berufsspekulan-
ten mitbringen, der nicht mit so
hohen Geschiftskosten spekuliert.
SchlieBlich sollte sich der Spekulant
ein Bild dariiber machen, ob das ver-
waltete Konto oder Ermessenskonto
fiir thn das richtige ist. Ob es Ge-
winne abwirft, hingt von den Kosten
und der Qualitit des Verwalters ab.
Der Reiz der eigenen Beschiftigung
mit den Kursen und den Geschiften
fehlt bei der Delegation der Entschei-
dungen auf Dritte.
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Der Freizeitspekulant

muss sich tiber die

Motive und den Sinn seiner
Spekulation klar sein.
Gewinne sind

fiir ihn allenfalls ein
erfreuliches Neben-
oder Zufallsprodukt.
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Termingeschiifte sind risikoreich und
von kurzfristiger Lebensdauer, Fiir
Gewerbetreibende mogen Termin-
geschiifte zur Absicherung ihrer
Risiken die Kreditwiirdigkeit erhéhen.
Fiir Spekulationsgeschifte gilt dies
nicht. Sie sind keine geeignete
Sicherheit fiir Kredite oder Darlehen,
die zur Finanzierung von Termin-
geschiften dienen. Wer das Options-
geschiift durch geliehenes Geld finan-
ziert, muss damit rechnen, im Verlust-
fall nicht nur die aufgenommene
Summe, sondern auch Zinsen und
Kosten zuriickzahlen zu miissen.
Optionsgeschitfte beeinflussen seine
finanzielle Situation negativ.

20
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Der Spekulationskunde wird sich
iiber seine Bank, einen Broker

i oder iiber uns an der Borse enga-
‘ gieren. Zu diesem Zweck erdffnet
er bei der von ihm ausgewiahlten
Firma ein Konto, auf das er den
von ihm zu erbringenden Einsatz
einzahlt und itber das seine
Bérsengeschiifte abgerechnet wer-
den. Die Verfiigungs- oder Dispo-
sitionsbefugnis iiber dieses Konto
kann verschieden sein. Will der
Spekulationskunde seine eigene
Geschiftsentscheidung treffen,
richtet er ein normales Einzel-
konto bei seinem Vertragspartner
ein. Der Vertreter bzw. Konten-
betreuer des Vermittlers berat den
Kunden und sollte dafiir sorgen,
dass die Disposition des Kunden
so schnell und gut wie moglich

' ausgefithrt wird. Der Vertrags-
partner wird dem Kunden tber
die Ausfithrung eine Abrechnung
erteilen. Zusatzlich erhalt der
Kunde periodisch eine Konten-
tibersicht.

7.1 SAMMELKONTO
(OMNIBUS ACCOUNT)
UND SEINE RISIKEN

Die PHOENIX Kapitaldienst GmbH
handelt im eigenen Namen fiir
Rechnung des Kunden. Dies be-
deutet, juristisch gesehen, dass die
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
Inhaberin des Kontos und der
Marktpositionen beim Ausfith-
rungs- oder Clearingbroker ist.

In diesem Konto von der
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
werden die unterschiedlichen
Positionen aller Kunden von
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
zusammengefasst. Es besteht
keine Haftung der Kunden-
positionen untereinander beim
Ausfithrungs- oder Clearingbroker.

21

N2 Bwar it {0508

s il 2 4 g

7. Kundenkonten

Die PHOENIX Kapitaldienst GmbH
kauft in diesem Geschiftsbereich
ausschlieflich Optionen fiir ihre
Kunden. Die sich aus der Option
ergebende Zahlungsverpflichtung
beschrinkt sich ausschlieflich auf
die Primie. Mit Zahlung der
Primie ist diese Zahlungsver-
pflichtung erfiillt. Eine weiterge-
hende Haftung des Kunden besteht
nicht, wodurch auch eine Haftung
der Kundenpositionen untereinan-
der ausgeschlossen ist. Die Haftung
dieser Optionen fiir Positionen
anderer Geschiftsbereiche ist
durch Vertrag mit dem Broker aus-
geschlossen.

7.2 KONTENVOLLMACHT,
VERWALTETE KONTEN

Will oder kann der Kunde sich
nicht um die Disposition seines
Kontos kiimmern, hat er die
Maglichkeit, einen Dritten, z.B.
seinen Kontenbetreuer oder einen
Vermogensverwalter, nach dessen
Ermessen mit den Dispositionen
zu betrauen (Ermessenskonto,
Discretionary Account).

Bei dieser Art Konten besteht die
Vergiitung des disponierenden
Betreuers oft ausschlielich oder
iiberwiegend in der Beteiligung an
den Provisionen, die pro Geschift
an den Vermittler oder Broker zu
bezahlen sind. In diesem Fall
besteht ein Interessenkonflikt
zwischen Kunde und Betreuer
(und evtl. Vermittler oder Broker).
Der Betreuer (und Vermittler oder
Broker) verdient um so mehr, je
mehr Geschifte iiber das Konto
abgewickelt werden. Werden tiber
das Konto Geschafte disponiert
ohne Riicksicht auf das Spekula-
tionsinteresse des Kunden, son-
dern iiberwiegend oder nur im

1100/
1930/ 14,




Geschifte an der Borse

sind schnelle Geschiifte,
die sich einer ganz
besonderen Fachsprache
bedienen, die die
wesentlichen Merkmale
eines Auftrages
beschreibt.
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Provisionsinteresse des Betreuers,
spricht man von Spesenschinderei
(»Churning®). Der Kunde sollte sein
Konto auf derartige Erscheinungen
kontrollieren. Diese Vorsicht gilt in
gleichem Mafe, wie im Rahmen des
unter Zf. 7.1 beschriebenen Omni-
buskontos, falls der Inhaber die Er-

michtigung hat, nach seinem Ermes-

sen zu disponieren.

Ein vergleichbares Problem taucht
auf, wenn der Kunde oder sein be-
vollmichtigler Disponent mit soge-
nannten Stop-Loss-Auftrégen arbei-
tet. Sind die Kurspunkte, bei denen
ein Glattstellungsauftrag ausgeldst
wird, zu eng gesetzt, wird der Kunde
durch haufiges Rein und Raus am
Markt ebenfalls durch ein hohes
Provisionsaufkommen benachteiligt.

Diese Problematik ist auch der
Verwaltung durch die PHOENIX
Kapitaldienst GmbH eigen, da hier
die Vergiitung primér durch umsatz-
abhingige Gebiihren (Aufschlige)
bezogen wird.

7.3 AUFTRAGE, STOP-LOSS-

TECHNIK

Auftrige an den Vermittler oder
Broker zur Durchfithrung eines
Geschiftes sind in jeder Form zulds-
sig, solange sie nur vollstandig und
verstandlich formuliert sind.
Minimalangaben fiir einen Auftrag
sind: Kauf oder Verkauf, bei einer
Option zusitzlich, ob Put oder Call,
Vertragsgegenstand (Ware, Finanz-
titel, Wahrung elc.), Anzahl der
Vertrige und Handelsplatz oder die
Borse, an der das Geschift ausge-
fiihrt werden soll, Terminmonat,
Strike- oder Basispreis, der Kurs oder

| M M ——
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Preis bzw. Preisbedingung und die
Zeitdauer, fiir die der Auftrag gily

Weil das Geschift ein schnelles
Geschift ist, hat sich eine Fachspra.
che herausgebildet, die kiirzelhaft
diese wesentlichen Merkmale eines
Auftrages wiedergibt (bestens, bil-
ligst, market, limit, stop, stop limit, r
MIT usw.). Wer sich dieser Fachspra.c""
che bedient, muss sich eingehend mit
ihr vertraut machen. Es handelt sich -
hierbei um Usancen der Branche,
Wer sie falsch versteht, muss die
Konsequenzen tragen.

e o e i = e

LAy

Achtung: Sogenannte Stop-
Auftrige, also Auftrige, die bei
Erreichen eines bestimmten
Preises oder Kurses im Markt aus-
gefiihrt werden sollen, geben kei-
nen Schutz vor Verlusten. Bei
Erreichen des Kurses werden siezt §
sogenannten Market-Auftrigen,

die bestens oder billigst ausge-
fiihrt werden. Der Kunde istalso
durchaus einem Verlustrisiko iiber
den Stop-Preis hinaus ausgesetzt.

Werden dariiber hinaus Stop-Loss- 8
Kurse zu eng am Einstiegskurs 1
gesetzt, muss der Kunde damit rech- X
nen, dass seine Position ha‘uﬁgerali 32
notwendig glattgestellt wird und et

sprechend mehr Provisionen anfal-

der Verlustproduktion durch tiber-
mifige Transaktionskosten um.

Nicht jede Borse oder jeder Broker st
bereit, komplizierte Auftrage, insbe=
sondere bestimmte Formen von
bedingten Auftrigen, anzunehmem §
da dies manchmal eine aufwendig® . 1
Uberwachung des Kontos voraus- 4
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setzt. Der Kunde sollte bei ausge-
fallenen Auftrigen immer vorab
kliren, ob der Auftrag in dieser
Form iiberhaupt akzeptiert wird.

7.4 LIEFERMONAT ODER

23

VERFALLSMONAT

Fiir die Handelbare Option gilt der
Grundsatz, sich vor dem letzten
Monat der Laufzeit aus dem Enga-
gement zu [6sen. Denn im letzten
Monat fllt gewdhnlich der noch
verbliebene Zeitwert einer Option
rapide ab. Der Hauptverlust an
Zeitwert ist im letzten Monat, Um
den Wert einer Option zu realisie-
ren, muss der Inhaber der Option
seine Optionsposition durch den
Verkauf einer gleichartigen Option
glattstellen. Die Differenz zwischen
bezahlter Primie bei Erwerb der
Option zuziiglich Transaktions-
kosten und erléster Pramie bei
Verkauf der Glattstellungsoption
abziiglich Transaktionskosten ist
sein Spekulationsergebnis. Er kann
natiirlich auch die Option durch
eine Erklirung iiber den Broker an
die Clearingstelle ausiiben und den
Optionsgegenstand erwerben (Call)
oder verkaufen (Put) und die aus
der Ausiibung der Option folgende
Termin- oder Kassaposition glatt-
stellen. Dann ist der Erlés aus der
Glattstellung des Optionsgegen-
standes (Basiswert) abziiglich
Transaktionskosten den Erwerbs-
kosten fiir die Option gegeniiber-
zustellen, um das Spekulations-
ergebnis zu ermitteln.

Gelegentlich wird die ,,im Geld*

Option, die also noch werthaltig ist,

von der Clearingstelle (z.B. 0CC)

automatisch vor Verfall ausgeiibt,
wenn keine ausdriickliche Gegen-
anweisung vorhanden ist. Manch-
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mal ist bei anderen Optionen auch
der Broker bereit, die Option ohne
spezielle Anweisung des Kunden
in einem solchen Fall auszuiiben.
Auf jeden Fall sollte sich der
Kunde dariiber im Klaren sein, ob
eine Erklarung von thm gefordert
wird.

UND WAHRUNGSRISIKO

[m Allgemeinen werden die Ge-
schifte in auslindischer Wahrung
abgeschlossen. Die Kundenab-
rechnung spiegelt den Erfolg oder
Misserfolg der spekulativen An-
lage in der auslindischen Wah-
rung wider, selbst wenn die
Kundenabrechnung in DEM aus-
gewiesen sein sollte. Der Kunde
tragt also das Wihrungsrisiko der
Geschifte, aber auch das Risiko,
dass sich bis zur Auszahlung oder
Gutschrift etwaiger Betrige die
Wahrungsrelation zu seinen
Ungunsten verdndert, wenn z.B.
der US Dollar gefallen ist.
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8. Erlauterung Formulare

PHOENIX

I <ariTALDIENST I

e

Puceats Kaphakbons estl P 101798 1460017 rasbferivian Giesedlschalt fir i
Durchiillineg nd Vermitlisyg

Persénlich van Vermigensmisgen mbil
Girue Fesedberger St 3535
160313 FramkfuryMain
Telefon 069/ 25 12 6o

Telen 4 16 660 boers o
Telofix 06V 18 41 75

Sushaparkusse Frankfun
Koelo 210807 - BIZ 5005020

Elngeirages) lm |isletsregister
Fraskirt Main HRE 16418

Drderbest&tigunq@ Geschftsfrer: Dicter Srelkreuz

Kunden-Nr: G0332 (00)-La/01- @
Datum....: 29. April 1994
Sehr geehrter Kunde, Betreuer.: @

hierdurch bestatigen wir Ihoen den Ewpfang [hrer Order dber den Erwerb der nachstebenden Option durch uns In unseran
eigensn Namen, jedoch auf Ihre Recheung dher eine vom uns suazuwdhlends Srcierfirma.

Auftragsgemdf liegen d.er @wn folgende Spezifikationen zugrunde:

COptionsrichtung....:

Menge/Einheit......: 125 0

Gegepstand. ........: 1 x 12.500.000/100.000 Jap. Yen = 125.00 E. @
Strikepreis........: (5. BE. 2 Abs. 2 AGRE)

Fontraktmonat......: Juni 1594 @

Handelsplatz.......: Chicago MerTantile Exchange

Optionspreis ca,....: 21.3000 DOLLAR

Zahlung der Gesamtkcsr.eer Scheck an unsere obige Adresse erbeten.
Der Betreuer ist nicht berechtigt, Zahlungsmittel entgegenzunehmen.

Die Zahlung ist als Vorauserfllung Fir des Pramien- und Keatemsufusnd der oblgen Oprice vereinbart. Bei Verrechnung mit
einen fioll-Over-Guthabes Lst die Verrechouog als Vorauserfillung vereinbart, Die angegebenen Gesazciosten basieren suf
dem [M-Wechseliurs und dem Preis der Optiom von heute, Dizse kinnes sich bis nee Eingang fhrer Zahlung Andern. Bei sich
dann ecgebender Obercahlung wvon mebr als DN 100, -~ erhalten Sie die Difforenz mit unsarer Optionsbesthtigung per Scheck
aurlck. Eine fberzahlung unter 0 L0, -- schreiben wir Threm Fonte gqut, el Unterzablung wird die Optlan erst nach
Rijcksprache unseres Botreusrs 2it Ihmen plaziert

Zusficzliche oder anders lautende mindliche Abreden sind nicht getreffen wordes. Sollts die Bestatigung nizht der
telafonischen Abeprache entsprechon, so ist uns eine schriftliche Mitteilung (Brief. Telefax, Telax, Telegraoa!innerhalb
won drei Tagen [Eingasg bei ums)| verzslegen. Eine Versdumumng dieser Prist bewlrkt, dad wir davon susgehen kimnen, dad
der [chalt dieser Bestdtiqug Threr mindlich abgegebensn Order entspricht

Wit freundlichen Grfen
PTHOENTX Kapitaldienst GabH

Ihr Betreuer wird Sie Gber dis Encvicklung Threr Anlage informisren

Mitgledsahalien
Assocan: Member af the Iniematianal
Prasvdenm Exchasge of Loodan Ll

{ Verban ¥
Original WUNDE, 2. Blatt PHOENIX, 3. Blact SETREUER Szl T Vet

1. Mit der Orderbestitigung werden
die Angaben des telefonisch be-
reits erteilten Auftrages nochmals
wiedergegeben und bestatigt. Sie
stellt noch keine Bestitigung der
tatsichlichen Ausfithrung dar. Die
hier angegebenen Angaben sind
daher nicht endgiiltig, von thnen
kénnen sich noch Abweichungen
ergeben.

2. Thre Kundennummer, unter der
Sie bei PHOENIX Kapitaldienst
GmbH gefithrt werden.

3. Hier ist der fiir Sie bei PHOENIX
Kapitaldienst GmbH zusténdige
Ansprechpartner angegeben.

gy T — == 159’??1 verighel " F 312/ 31341101
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Spekulationsrichtung der Optiog, ;
Eine Call- oder Kaufoption Speku.
liert auf steigende Preise fiir de
Basisgegenstand, eine Put- ode;
Verkaufsoption auf fallende Preisg
fiir den Basisgegenstand.

Hier wird die Gesamtmenge
(KontraktgroBe) des Basisgegen.
standes angegeben, die insgesamf
Gegenstand samtlicher Optionen
ist, die mit dieser Order gekauft
werden,

Hier wird angegeben, wieviel
Optionen Sie erwerben, die
Menge, auf die sich die einzelne”
Option bezieht und der Basis-
gegenstand (die Basisware). Die
Menge des Basisgegenstandes, auf
den sich die Option bezieht, ist fiir
jede Option nach Ware und Barse
unterschiedlich, aber innerhalb
einer bestimmten Optionsart
standardisiert.

Der Kontraktmonat gibt an, biszu
welchem Termin die Option iuft
Dabei stimmt die Monatsangabe
oft nicht mit dem Verfallstermin
tiberein. Oft verfillt die Option
schon zu einem Datum des Vor-
monats.

Hier wird angegeben, an welcher
Borse die bezeichnete Option g¢-
handelt wird.

Hier wird der ungefahre Preis def
Option angegeben, den Sie zahle™
Dies beinhaltet bereits die entsta™”
denen Provisionen und den vol
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
erhobenen Aufschlag. Diese A8
ben beruhen auf dem Marktpre's
zum Zeitpunkt der Orderleistuné

1
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.‘ ~ Biszur tatsichlichen Ausfithrung
~ kannen sich hier durch Marktbe-

wegungen noch Anderungen erge-

ben.

Unter Gesamtkosten werden die
Kosten fiir samtliche von [hnen in
dieser Order georderten Optionen
ausgewiesen. Sie ergeben sich aus
der Multiplikation der ungefahren
Optionskosten (9) mit der Ge-
samtmenge (5).

. Mit der Optionsbestétigung wer-

den Thnen die tatsdchliche Aus-
fihrung Thres Auftrages und die
endgiiltigen Bedingungen be-
stitigt. Sie gibt die endgiiltigen
Angaben zu der Option und die
angefallenen Kosten wieder.

. Hier wird das Brokerhaus ausge-

wiesen, iiber das PHOENIX
Kapitaldienst GmbH den von

Thnen erteilten Optionsauftrag
ausfiihrt.

. Der Handelstag gibt an, an wel-

chem Tag der Auftrag fiir Sie aus-
gefiihrt wurde.

ITE] £ B N T i
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16. Hier wird die Netto-Options-
pramie ausgewiesen, die sich aus
der Ausfithrung beim Broker
ergibt.

17. Hier werden die Provisionen des
Ausfithrungsbrokers ausgewiesen.
Die Provision ergibt sich aus dem
Provisionssatz fiir jeden Kontrakt
in Hohe von USD 40 x der Anzahl
der erworbenen Optionskontrakte.
Achtung: Ein Geschift kann
dabei mehrere Optionskontrakte
umfassen.

ot Rapraklienss Grubl Prstbict (21740 00001 T Frambhury M.

Persdnlich

0p:insbe5\:!tigung®

Sehr geehrter Kunde,

19.

lwiia Bicger £ MAnER-. " 1050—8
:

. Dies sind die von der PHOENIX

Kapitaldienst GmbH auf die
Option(en) erhobenen Kosten, die
auch als Vermittlungsaufschlag
bezeichnet werden. Sie betragen
50% der Bérsenoptionsprimie.

Unter dieser Nummer wird dieses
Geschift identifizierbar bei
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
und dem Ausfithrungsbroker ge-
fithrt. Achtung: Wird eine Option
glattgestellt, hat das Glattstel-
lungsgeschift eine andere Refe-
renznummer als das Ausgangs-
geschaft.

PHOENIX

I kAPiTALDIENST I

G-n&l‘rndhuger&t 3335
D033
TMIWBBI&I
Telex 4 16 660 boers
Tiledan (A28 41 75

Seadusparicsse Frankiun
Konio 21007 * RLZ 50050200

Elngeiragen im Handelsrogisier
Frankdurt /Main (RS 14418
Gechshfilheer Dieter Beeithrruz

Fundan-Nr: G0332 (00)-La/01-
: 29, April 1994
Betreuer. :

Der letzte Handelstag ist der letzte
Tag, an dem die Option an der
Borse ausgeiibt (d.h. glattgestellt)
werden kann.

Hier wird der Basispreis Ihrer
Option angegeben (Zf. 3.5 des
Prospektes). Der in der Orderbe-
stitigung angegebene Basispreis
ist dabei nicht endgiiltig, da sich
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
vorbehalten hat, diesbeziiglich bei
der Ausfiihrung eine Stufe nach
oben bzw. unten abzuweichen.

hierdurch bestStiges wir Thren dem Mauf der nachstehandam Optien:

Standard Chartered The Mocatta Group @

Brokerhaus........-%

optionsrichtung....: Put

Menge/Einheit......: 125.00 E.

Gagenstand......... ;1 x 12,.500.000/100.000 Jap. Yen = 125.00 E.
Kontraktmonat......: Juni 1994

Handelsplatz.......: Chicago Mercantile Exchange

Handelstag........:: 29. April 1994 Referenz-MNo: 290494L0368 @
Letzter Handelstag.: 03. J’\.ni 1994

Strike-Preis.......: 98. SDUG DOLLAR/DM-Kurs 1.65380 @
Prémie.....ivovivset 80000 x 125.00 = 1600.00 = DM 2716.80
Brokerprovision....: @ = 40.00 = DM 67.92
Besorgungsgebihr. . = B00.00 = DM 1358.40
Gesam:kcsr.en....“.: .52000 x 125.00 = 2440.00 = DM 41!3.12@

In Falle eines Mifverst =l ain des Kusden

%alb von drei Tegen nach Iugang unserer Bestitigung
in schriftlicher Forn (Brief, Telefax, Telex. Telegrams) bel uns vorliegen. Eine Versduming dieser Frist bewirkt, dak
wir von der erdnungugessfen Durchfdhrung Threr Order mit chiges Inhalt ausgeben kéenes,

Mach Musitbung bzw, Verkauf der Option wird ein Guthaben grundsdtzlich Thres Konto quigeschrieben.

Mit Freusdlichen Grifes
PROENTX Rapitaldiensc Gabd

Original KUNDE, 2. Blart PHOENTX. ). Blatr BETRENER

1100/16
11830/14
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20. Hier wird der Umrechnungskurs
zu der ausldndischen Wihrung
angegeben, zu dem die Umrech-

nung erfolgte.

Die Gesamtkosten in der Options-
bestitigung weisen exakt aus, wie-
viel die Durchfithrung des Auf-
trages Sie gekostet hat. Dieser
Betrag setzt sich aus der Netto-
Optionspramie, den Brokerprovi-
sionen und der Besorgungsgebiihr
(=Aufschlag) der PHOENIX
Kapitaldienst GmbH zusammen.

Mit diesem Auszug wird ihnen die
Glattstellung bzw. Ausiibung einer
bereits von [hnen gehaltenen
Option mit den entsprechenden
Werten der Glattstellung mitge-
teilt. Der Fall der Ausiibung ist
dabei so selten, dass er praktisch
zu vernachléssigen ist. Im Falle
des wertlosen Verfalles der Option
wird Thnen dies ebenfalls auf die-
sem Formular mitgeteilt. Hier
wird aber, der Wertlosigkeit der
Option wegen, dann keinerlei Gut-

haben ausgewiesen.

PHOE

B K« APITALDIENST

Phasra Mmool Pty 114768 (001 Pl Viesrllachall fir due 3
Durutifliirsg und Vermishg
Persdénlich v Yermdpsiilyes mb

Girofle fnndberger Sir. 5345
D031 FrankhuryMsin
Telelon 6AV28 02 b
Tebex 4 16 bl foers d
Tl 04AV28 41 75

Stadiparkasse Frankhun g
Koo 20607 * AL 5050001

Elngriragen im Handelsrgiser
Frankfurt Main (A 6418
Austibung bzw. Verkauf der Option @ G

Kunden-Nr: G0332 (00)-La/0ls
Datum...,.: 29, April 1994
Sehr geshrter Hunde, Betreuer. :

hierdurch bestdtigen wir Thoen die Austbung baw. den Yerksuf Threr Oprine mu nachstehenden Xandltlenen:

Brokerhaus.........: Standard Chartered The Mocatta Group
Optionsrichtung....: Put
Menge/Einheit..,...: 125.00 E.
Gegenstand..,...,..: 1 x 12.500.000/100.000 Jap. Yen = 125.00 E.
Kontraktmonat......: Juni 1994.
Handelsplatz..,...,: Chicago Mercantile Exchange .
Handelstag......... 1 29, April 1994 Referenz-No; 29049410368 5
Letzter Handelstag.: 03. Juni 1994
Strike-Preis.......: 98,5000 DOLLAR/DM-Kurs 1.6980
Prémie.............1 12.80000 x 125.00 = 1600.00 = DM 2716.80
Brokerprovision....: =  40.00 = DM 67.92
Besorgungsgebdhr. , = 800.00 = DM 1358.40
Gesamtkosten.......: 19.52000 x 125.00 = 2440.00 = DM 4143.12

&
Ausib-/Verk-Tag....: 02. Juni 1994 Referenz-No: 02069410458
Rusilb-/Verk-Preis..: 32,00000 DOLLAR/DM-Kurs 1.6473
Guthaben...........: 32.00000 x 125.00 = 4000.00 = DM 6591.60
Den Tracsaktionserlas schreiban wir [hrem Ronto gqut. I= Falle eines Mi mufl gin Wi h das

innechalh von 3 Tagen nach Zugang unserer BeatBtigung in schriftlicher Form (3fiaf, Telafax, Telex, Telegraml =81 5
worlisgee. Bine Verstumung der Prist bewirkt, dab wir von der ordnungsgesifen Durchfdhrung thrar Order nisgehe i

Hit freundlichen Grifen

PHOENTH Mapitaldienss Gambs| pecaimren? :
Assnciaie Menher of (be
Petpseu tuchurige of tone R
Destscher Termifiundel :

Original KIMDE, 7. Blact PEORNTX. ), latc BETREVER 152 Frankhiry Mt
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3 Hiermit wird Thnen eine Konten-
~ gbersicht iiber die Bewegungen in
' [hrem Konto gegeben (Zahlungs-
yorginge, Belastungen mit Ge-

~ samtkosten bei Erwerb einer

~ (ption, Gutschrift des Ergebnisses
" bei einer Glattstellung). Der Kon-
" tenauszug enthilt keine Bewer-

d.h.von den Optionen, die sich
noch im Markt befinden. Diese
sind gesondert bei PHOENIX
Kapitaldienst GmbH nachzu-

fragen.

Die Rubrik ,,Soll“ zeigt
Belastungen Thres Kontos auf
(Auszahlungen, Gesamtkosten fiir
den Erwerb einer Option).

: - 35. Unter der Rubrik ,Haben® werden
| Zufliisse auf ihr Konto ausgewie-
A

sen (Einzahlungen von Thnen,
Erlise aus Glattstellungen).

e
AP—pe i

. Hier wurde ein Scheck von Thnen
~ im Konto verbucht.

™

%27 Hier finden Sie die in den vorheri-

& gen Beispielen aufgefithrten

- Optionen wieder. Unter 27a ist die
Option in das Konto eingebucht
und das Konto belastet worden.
Unter 27b finden Sie das Glatt-
stellungsgeschift (Ausiibung bzw.
Verkauf der Option) verbucht.
Hier wurde der Erlos aus der
Glattstellung dem Konto gutge-
schrieben. Die Differenz zwischen
den unter 27a und 27b aufgefiihr-
ten Betrdgen ergibt einen Gewinn
oder auch Verlust.
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Phoean Cpetalchers (robll Prsdach (11ET4H 4001 rankdirsMan Gesellschat fie e
Durchflilurg wd Verminng
Perstnlich vom Vermigenss=lagen mhil

Girutie Friedberger Sir. 3535
D651 Frankfury/Main

Stadisparkusse Frankfiari
Kenio 210807 - ALT 5050201

Bisgeiragen i Wisdebireglsier
Frankfurt Main HRB 16418
Gesshfifihrer: Divter Heeitkrens

Kontaauszug@

und Saldobestéitigung

Kunden-Nr: G0332 (00)-La/D1-
Datum....: 19, Juli 1994
Sehr geehrter Hunde, Batreuer.:
nackalgand gebin wie [hnen ln Binzelnen Thren Kontostacd per 19. Jull 1934 suf, Tn Pelle wiweichender Positionsn muf

&in Widerspruch des Kunden incerhalb vou drel Tegen nach Zogang dieses Roatosusruges in schriftlicher Form [Brief,
Telefax, Telex, Teltgramm| bel uns vorliegen. Eine Verstumng diaser Frist bewirkt, daf wir wvop der Richtighel: unseres

Kant,

Bandels-Gegenstand/Geschaftavorjang Eombrakt Dokumeat @ @
Handels-Flats Datum o 5ol LM Haben
Saldevortrag per 11, Dezember 1993 a.00

1 % 12,500.006/100.000 Jap. Yen = 125.00 E. =

Chicago Mercantile Exchangs OIMLUIER 9.5 Pur /4 20N 414312 @

1 x 1%,500,000/109,000 Jap. Yen = 150.00 B. 2

Chicage Mercantile Exchange 2S04HLOIE0 38 Pur S/ T T 03 @

3 % 12.500.000/100.000 Jap. Yen = 175 £,

Chicago ntile Bechangs BALYIEE 97,5 Puc 06/54 W0 5 799.09

Scheck 0305/ 20 000.02-

1 12, 50eelld /109,000 Jap. Yen = 125.00 E. -
Chieago Mercantcile Ewchange 0J0RI4LOASE 98.5 Par 06/ PLENTTE £ 53160~ @
3 x 12.500.000/109.060 Jap. Yen = 175 E.

Chicage Merzantils Exchange DIOIALOB4E 7.5 Pur 6/04 0E/26/94 15 527.81- @
T 12.500.0067160,000 Jap. Yen = 250.00 E. )

Chicage Marcaptile Exchange OI0GH4LOBAY 96 Put 1L 06/96/34 17 42.3%-
1% 12,500.000/100.000 J8p. Yen = 375 E.

Chicago Merrantile Exchangs OEDRSALOEIL 85 Puz  C5/04 07796734 15 ¢75.85

1 x 12.500.006/169,000 Jap. Yen = 178 E.

Chicago Mercantile Exchange OE0ESALOGIE 84 Puz  0W/A4 OT/06/54 11 110.02

1 % 12,500.000/109.000 Jap. Yen = 178 K.

Chicage ¥ercactile Exchange OS0RSALO39E 51 Pur G394 07726154 3 19151

hartrag auf Falgeblats

Dentschee Termmbandel Verhand e V.
0313 Frankfin/Main

Hardels-Gegenstand Geschafsvorg Fmntrake Dekunent

Hardals-Placy Referans-Nr. Strike  Monat Datun o Sall M Haban
7 x 12,500.000/L00.000 Jag. fer = 375 E.

Chicago Magcantile Bxchange JEALI4EE 9.5 P 09I WG 13 602,82

Schack @n 21061 13 800.00-
Saidy #u Theen Gunster 560

it freundlichen grifen
PHOENTY Kapitaldienst Gebd

Crigiral FUMDE, 2. Hlatt PHOEWIN, 3. Blatt BERATER
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9. Organisation und Aufgabe einer Bérse

Das Handeln an

der Borse selbst ist den
Borsenmitgliedern
vorbehalten.

Jeder kann sich tiber
die Borsenmitglieder
der Bérse bedienen.

Die Bérse ist ein besonders orga-
nisierter Markt, bei dem sich die
Markt- oder Birsenteilnehmer
regelmafig an einem Ort oder
bei der Computerbérse, iiber ein
Computernetz zu bestimmten
Zeiten treffen und die zum Han-
del zugelassenen Gegenstiinde
(Waren, Wertpapiere, Terminver-
tréige oder Optionen) zu standar-
disierten Bedingungen handeln.

9.1 AUFGABE

Dieses Zusammendringen des
Handels an einem Ort (Parkett,
Floor, Ring, Pit) oder in einem
Datenverarbeitungsnetz mit dem
Zugriff aller auf die angebotenen

und nachgefragten Preise bewirkt
eine schnelle und akkurate

(Preisermittlung) und eine
schnelle Verbreitung der Preise an
alle interessierten Kreise
(Preisverbreitung).

9.2 TEILNEHMER

Jedermann kann sich der Béjrse
bedienen aber nicht jedermang
kann selbst an der Borse handel,
Dies ist den Borsenmitgliederp
vorbehalten. Ein Teil der Bérsen.
mitglieder handelt auf eigene
Rechnung oder eigenes Risiko,
Dies sind die Parketthandler
(Locals, Floortrader) oder
Marktmacher (Market makers),
Sie sollen dem Markt Liquiditit
bringen, d.h. dafiir sorgen, dass
fiir Angebote von auflen auch
Nachfrage da ist und umgekehrt,
Marktmacher an manchen Birsen
sind verpflichtet, fiir ihre Waren
oder Wertpapiere (fiir die sie
Marktmacher sind) bei Verkaufs-
angeboten zu kaufen und bei
Kaufangeboten zu verkaufen.

Die Bérsenmakler (Floorbroker)
handeln fiir Rechnung des allgemei-
nen Publikums, also im Regelfall
nicht fiir eigene Rechnung, Sie sind
fiir die Brokerhiuser tétig, iiber dié
sich das Allgemeinpublikum am
Borsengeschehen beteiligt.

Im dualen System konnen Floor-
broker sowohl fiir fremde als auch
fiir eigene Rechnung titig sein-

v




Die Terminborsen, also die

gorsen, an denen Terminvertrage
und Optionen gehandelt werden,
werden von Firmen und Gewerbe-
treibenden benutzt, die das Preis-
risiko, das in ihrem Betrieb
(Einkauf, Lagerhaltung, Verkauf,
Fremdwihrungen u.s.w.) vorhan-
den ist, iiber den Abschluss derar-
tiger Terminvertrage oder
Optionen auf andere abwiilzen,

Sie sichern sich tiber die Borse

ab (Hedging). Ihnen gegeniiber

Risiko um ihrer selbst willen,
dh.in der Erwartung des mit
dem Risiko korrespondierenden
Gewinnes iibernehmen: die
Spekulanten.

9.3 ABLAUF DES
BORSENHANDELS

Die Preise sind deshalb an einer
Béirse leicht zu ermitteln und zu
verbreiten, weil Preisangebot und
-nachfrage offen im Parkett ausge-
rufen werden (open outcry) oder
bei der Computerbérse allen Be-
teiligten am Bildschirm zuging-
lich sind. Ebenso wird der Preis
eines Abschlusses sofort bekannt
gemacht und ist den Borsenteil-
nehmern sofort verfiigbar. Um zu
vermeiden, dass sich der Birsen-
handel durch Spekulation zu sehr
iberhitzt, gibt es in vielen Ter-
minmirkten bzw. Terminver-

AR """’.".’;lZWI- Grop Bel 8 § £TOTB 300.50 AW

tridgen Begrenzungen durch die
Birse selbst oder deren Aufsichts-
behorden. Diese wachen iiber die
Anzahl der Vertrige, die ein Be-
teiligter halten darf (Position
Limits) und iiber die maximal
zulissigen Preisschwankungen an
einem bestimmten Borsentag
oder zu bestimmten Bérsenzeiten
(Price Limits). Mit den Preislimits
seiner Position sollte sich der
Spekulant vertraut machen. Er
kann sie bei der entsprechenden
Birse, bei seinem Broker erfragen

oder aus der Fachliteratur entneh-
men (z.B. Eberts Terminmarkt
Jahrbuch - Richard Ebert-Verlag
oder Straush, Handbuch
Terminhandel, Hoppenstedt
Verlag).

Die PHOENIX Kapitaldienst
GmbH ist selbst nicht Clearing-
Mitglied oder Mitglied der
Borsen. Sie arbeitet jedoch mit
Ausfithrungsbrokern zusammen,
die als Bérsen- oder Clearing-
mitglieder zugelassen sind.

9.4 ABRECHNUNGSSTELLE,
LIQUIDATIONSKASSE
ODER CLEARINGHAUS

Der Borsenhandel funktioniert
auch deshalb so reibungslos zwi-
schen einer Vielzahl von Personen,
die sich nicht kennen, weil sich
nach Abschluss des Terminver-
trages zwischen die unmittelbaren

AU LA o M 1O0—0
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Parteien an der Birse (Parkett-
hindler und/oder Parkettbroker
bzw. Computerteilnehmer) die
Abrechnungsstelle schiebt.

Sie wird Verkiufer fiir den Kdufer
und Kiufer fiir den Verkaufer,
Dadurch iibernimmt sie die finan-
ziellen Verpflichtungen aus dem
Geschift (Garantiefunktion). Die
Abrechnungsstelle ist mit einem
besonderen Vermogen ausgestat-
tet. Um die finanzielle Soliditit
des Borsengeschiiftes zu sichern,

darf nicht jedermann, auch nicht

g -

jedes Borsenmitglied, seine
Barsengeschafte mit der Abrech-
nungsstelle abrechnen, sondern
nur besonders iiberpriifte,
tiberwachte und finanzkriftige
Birsenmitglieder, Handels- oder
Brokerfirmen (Clearing Members).

n—G 1930/1
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10. Staatliche Kontrolle und Rechtslage

10.1 USA UND ENGLAND

In den USA und England existieren
spezielle gesetzliche Regelungen
und staatliche Aufsichtsbehérden
fiir den Termin-und Options-
handel. Samtliche dort anséssigen
Broker und Vermittler sind der
Zulassung durch diese Behorde
und deren Aufsicht unterworfen.
Die Branche selbst ist im Rahmen
dieser Gesetze in Selbstverwal-
tungskarperschaften organisiert,
darunter auch die Barsen, die die
Einhaltung der gesetzlichen und
standesrechtlichen Vorschriften

iiberwachen.

A0320| ovihal
bRD)

USA:

Commodity Futures Trading
Commission (CFTC)

2033 K Street, N.W.
Washington D.C. 20581

USA

Tel: 001 202 254 6387

Fax: 001 202 254 6265

National Futures Association (NFA)
200 West Madison Street

Suite 1600

Chicago, Illinois 60606

USA

Tel: 001 312781 1410

Fax: 001 312 781 1467

ENGLAND:

Securities and Investments
Board (SIB)

Gavrelle House 2-14 Bunhill Row
London ECIY 8RA

England

Tel: 0044 171 638 1240

Fax: 0044 171 382 5900

The Securities and Futures
Authority Ltd.

Stock Exchange Building
London EC2N [EQ
England

Tel: 0044 171 256 9000
Fax: 0044 171 920 9402

v o wre— o h—
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Diese Behdrden und Organisationen
geben Auskiinfte tiber die rechtliche
Situation und Fragen, die die Zulas-
sung und das Verhalten von Borsen,
Brokern und Vermittlern in den
jeweiligen Landern betreffen. Sie
stellen dariiber hinaus eine Schieds-
gerichtsbarkeit zur Verfiigung, in der
relativ schnell und unkompliziert
iiber Streitigkeiten auch zwischen
Anlegern und Brokern entschieden
werden kann. Unbenommen bleibt
dem Spekulanten meist die [nan-
spruchnahme der staatlichen
Gerichte. Der Spekulant ist nach der
gesetzlichen Regelung in den UsA
nicht gezwungen, vorab eine
Schiedsgerichtsvereinbarung mit

einem Broker zu treffen.
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0.2 BUNDESREPUBLIK

~ DEUTSCHLAND

Geit dem 1. Januar 1998 unter-
liegt der Termin- und Options-
handel generell auch in Deutsch-
land der staatlichen Aufsicht.

Bundesaufsichtsamt fiir das
Kreditwesen (BAKred)
Gardeschiitzenweg 71-101
D-12203 Berlin

Tel: 030-8 43 60

Fax: 030-84 36 15 50

Bundesaufsichtsamt fiir den
Wertpapierhandel (BAWe)
Lurgiallee 12

D-60439 Frankfurt am Main
Tel: 069-9595 20

Fax: 069-95 95 21 23

Die PHOENIX Kapitaldienst
GmbH unterliegt der Aufsicht
dieser beiden Amter.

Das Borsengesetz regelt in § 53,
dass Termin- und Options-

T65—8 ?95-—-(58 ?Ufl‘-i’{?i‘;' ZWLAr 1 Bet 8 § £ =T 300,50 YT

Die PHOENIX Kapitaldienst GmbH
gehort seit August 1998 aulerdem
einem Sicherungsfonds an, der
Sicherungseinrichtung der Wert-
papierhandelsunternehmen in
Berlin.

Die bei der PHOENIX Kapitaldienst
GmbH eingebrachten Kundengelder
sowie die von ihr gegeniiber dem
Kunden zu erfillenden Verbind-
lichkeiten aus Wertpapiergeschif-
ten sind nach Mafigabe des Ein-
lagensicherungs- und Anlageent-
schadigungsgesetzes (ESAEG) ge-
sichert. Hieriiber wird der Kunde
durch ein spezielles Merkblatt
informiert.

EdW
Entschiddigungseinrichtung der
Wertpapierhandelsunternehmen
Charlottenstrafle 33 - 33a
D-10117 Berlin

Tel: 030-203 6990

Fax: 030-20 36 99 56 30

Auf freiwilliger Basis haben sich in

ROUIT SLA, ... UM 155—Ib
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geschiifte von Kaufleuten, die im Deutschland Firmen in einem
g Handelsregister eingetragen Verband zusammengeschlossen,
1 sind, verbindlich sind. Termin- der allgemein Auskiinfte tiber das
5 und Optionsgeschifte mit Termingeschift geben kann:
n Privaten sind nur dann verbind- Auskiinfte iiber das
lich, wenn der B de i Termingeschift gibt
S SRERT AT O Deutscher Terminhandel A i
Geschifte einer gesetzlichen Verband eV der Deutsche Termin-
ls- Banken- oder Birsenaufsicht Ber kanhe‘. ' fandstrafta handel Verband e.V,,
X v a 3 . .
ler unterliegt und der Kunde das i ) S e‘ dem auch die PHOENIX
i D-60323 Frankfurt am Main P
im Gesetz vorgesehene Merkblatt Kapitaldienst GmbH
4 Tel: 069-74 50 26 ;
unterschrieben hat. : angeschlossen ist.
; Fax: 069-7 41 16 16 2
o
> ¥
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ZUSTANDIGKEIT DES
SCHIEDSGERICHTS

Alle zukiinftigen Rechtsstreitig-
keiten, die sich tiber den oder aus
dem oder im Zusammenhang mit
dem Geschiftsbesorgungsvertrag,
gleichgiiltig aus welchem Rechts-
grund (z.B. vertragliche Ansprii-
che, Verschulden bei Vertrags-
schluf, ungerechtfertigte Bereiche-
rung, unerlaubte Handlung)
zwischen den Parteien ergeben soll-
ten, einschliefllich solcher, die die
Auslegung und Giiltigkeit dieses
Schiedsvertrages betreffen, werden
unter Ausschluss der ordentlichen
Gerichte durch das in diesem
Vertrag vereinbarte Schiedsgericht
entschieden. Die Geltendmachung
von Anspriichen im Wege des
Urkundenprozesses vor den ordent-
lichen Gerichten gemifd den §$ 592
ff. ZPO wird ausdriicklich ausge-
schlossen und die Entscheidung
iiber solche Anspriiche soll eben-
falls dem Schiedsgericht obliegen.

AUFRECHNUNG

Das Schiedsgericht entscheidet auch
iber Forderungen, mit denen die
Aufrechnung gegeniiber der Klage-
forderung geltend gemacht wird.

#IWaV
drit -
R

Text des Schiedsvertrags Zun\

EINBEZIEHUNG VON
MITARBEITERN

Diese Schiedsvereinbarung gilt
auch fir Anspriiche, die der
Kunde gegen Erfillungsgehilfen
(Geschaftsfiihrer, Angestellte bzw.
Mitarbeiter) und Organe des Ge-
schiftsbesorgers im Zusammen-
hang bzw. aus Anlass des Vertra-
ges geltend macht, falls der betrof-
fene Angestellte oder Mitarbeiter
der Entscheidung durch das
Schiedsgericht zustimmt.

ANZAHL DER
SCHIEDSRICHTER

Das Schiedsgericht besteht aus
zwei Schiedsrichtern und einem
Obmann. Der Obmann muss die
Befihigung zum Richteramt in
der Bundesrepublik Deutschland
haben. Zum Schiedrichter kann
nicht ernannt werden, wer zu einer
der Parteien in einem Dienst- oder
Arbeitsverhiltnis steht oder zur
Bekleidung eines offentlichen
Amtes dauernd unfahig ist. Die
Parteien kinnen sich auf einen
Einzelschiedsrichter einigen.

BENENNUNG DER
SCHIEDSRICHTER

Die das Verfahren betreibende
Partei teilt der Geschiftsstelle des
Deutschen Terminhandel Verban-
dese.V.

Bockenheimer Landstrafle 92,
60323 Frankfurt a. M.

Tel: 069-74 50 26,

Fax: 069-7 41 16 16

durch einen eingeschriebenen
Brief die Benennung ihres
Schiedsrichters unter kurzer
Darlegung der Gegenpartei(en),
ihres Anspruchs und des Sach-
verhaltes mit. Die Geschiiftsstelle
des Deutschen Terminhandel
Verbandes e.V. fordert die beklagte
Partei durch Einschreiben mit
Riickschein auf, innerhalb von
zwei Wochen nach Erhalt der
Klagemitteilung ihrerseits einen
Schiedsrichter zu benennen.
Kommt die Gegenpartei dieser
Aufforderung nicht nach, so setzt
ihr der Deutsche Terminhandel
Verband e.V. durch die Geschiifts-

I-verighal F 312/313/4/10/1
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stelle auf Antrag der klagendep
Partei eine nochmalige Frist yop
weiteren zehn Tagen; nach derep
fruchtlosem Ablauf benennt, ayf
ihren Antrag hin, der Prisident
des Landgerichts Frankfurt ap
Main unter Anhérung des Vor-
standes des Deutschen Termip.
handel Verbandes e.V. den zweiten
Schiedsrichter,

BENENNUNG DES
OBMANNS

Der Obmann wird von den
Schiedsrichtern gemeinsam
benannt. Geschieht das nicht bin-
nen zwei Wochen ab Bestellung
des letzten Schiedsrichters, soll
der Obmann auf Antrag einer
Partei oder eines Schiedsrichters
durch den Prisidenten des
Landgerichts Frankfurt am Main*
unter Anhérung des Vorstandes
des Deutschen Terminhandel
Verbandes e.V. bestellt werden.
Die Parteien kiinnen sich unter
Ausschluss der Schiedsrichter und
des Prisidenten des Landgerichts
Frankfurt am Main auf die Person
eines Obmanns einigen.

WEGFALL EINES ,
SCHIEDSRICHTERS ODER
DES OBMANNS |

Fillt ein Schiedsrichter weg, so
benennt die Partei, die ihn be-
nannt hatte, binnen zwei Wochen |
nach dem Wegfall an die |
Geschiftsstelle des Verbandes
einen neuen Schiedsrichter.
Entspricht die Partei dieser
Verpflichtung nicht, so erfolgt die
Benennung eines neuen Schieds-
richters auf Antrag eines der ver-
bleibenden Schiedsrichter oder
der Gegenpartei durch den
Prisidenten des Landgerichts
Frankfurt am Main unter An-
horung des Vorstandes des
Deutschen Terminhandel
Verbandes e.V.

Fallt der Obmann weg, so einigen
sich die Schiedsrichter binnen
2wei Wochen nach dessen Wegfa
auf einen neuen Obmann. Erfolgt
keine Einigung, so wird auf An-
trag eines Schiedsrichters oder

3
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einer Partei der neue Obmann
durch den Prasidenten des Land-
gerichls Frankfurt am Main unter
Anhorung des Vorstandes des
Deutschen Terminhandel Verban-
des e.V. bestimmt.

KONSTITUIERUNG DES
SCHIEDSGERICHTS

Der Obmann hat die Stellung
eines Vorsitzenden des Schieds-
gerichtes. Er teilt beiden Parteien
schriftlich mit, dass das Schieds-
gericht gebildet worden ist und
fordert die klagende Partei auf,
die Schiedsklage binnen zwei
Wochen durch eingeschriebenen
Brief an den Deutschen Termin-
handel Verband e.V. in fiinf
Exemplaren zu begriinden.

VERFAHRENSRECHT

Das Schiedsgericht betreibt das
Verfahren, soweit nicht diese Ver-
einbarung etwas anderes be-
stimmt, gemifd der bei Erhebung
der Schiedsklage giiltigen Fassung
der Schiedsgerichtsordnung der
Deutschen I[nstitution fiir Schieds-
gerichtsbarkeit (DIS) bzw. deren
Nachfolgeorganisation und hilfs-
weise gemdf dem 10. Buch der
ZPO. Es bedient sich der Ge-
schiftsstelle des Deutschen Ter-
minhandel Verbandes e.V. zur
Abwicklung des Schriftverkehrs.

Die Schiedsgerichtsordnung der
DIS kann bei der Geschiftsstelle
des Deutschen Terminhandel
Verbandes e.V. angefordert wer-
den. Sofern diese Schiedsgerichts-
ordnung sich auf die Geschifts-
stelle des Deutschen Ausschusses
fiir Schiedsgerichtswesen bezieht,
ist hierfiir die Geschiftsstelle des
Deutschen Terminhandel
Verbandes eV, zu setzen.

. SITZ DES

SCHIEDSGERICHTS

Das Schiedsgericht soll am Sitz
des Deutschen Terminhandel
Verbandes e.V. tagen. Es entschei-
det nur nach einer miindlichen
Verhandlung. Die Offentlichkeit ist
ausgeschlossen.

| ZWL G 1 Bt S FTISTE 30050 T

; eschaftsbesorgungsvertrag

11. VERGLEICH

Das Schiedsgericht soll in jeder
Lage des Verfahrens einen Ver-
gleich zwischen den Parteien
anstreben.

12. SCHIEDSSPRUCH UND
SCHIEDSVERGLEICH

Der Schiedsspruch oder Schieds-
vergleich ist vom Schiedsgericht
schriftlich abzufassen, zu begriin-
den und unter Angabe des
Datums von den Schiedsrichtern
zu unterschreiben, Das Schiedsge-
richt hat tiber die Kosten des
Schiedsgerichtsverfahrens gemaf
§§ 91 ff. ZPO zu entscheiden. Die
von der unterlegenen an die ob-
siegende Partei zu erstattenden
Kosten hat es ziffernmafig im
Tenor festzusetzen. Die aufRer-
gerichtlichen Kosten fiir eine

anwaltliche Vertretung trigt unab-

hiingig vom Ausgang des Verfah-
rens jede Partei selbst.

13. BEKANNTMACHUNG DES
SCHIEDSSPRUCHS

Der Schiedsspruch wird durch die
Geschiftsstelle des Deutschen
Terminhandel Verbandes e.V.
durch Ubersendung per einge-
schriebenen Brief den Parteien
bekannt gemacht. Ein Exemplar
des Schiedsspruchs verbleibt bei
der Geschiftsstelle des Deutschen
Terminhandel Verbandes e.V.

Der Schiedsspruch ist vertraulich
zu behandeln.

14. NIEDERLEGUNG DES
SCHIEDSSPRUCHS ODER
SCHIEDSVERGLEICHS

Der Schiedsspruch oder Schieds-
vergleich wird nur auf Antrag
einer der Parteien zum Zwecke
der Vollstreckbarkeitserklarung
beim Landgericht Frankfurt nie-
dergelegt. Hierzu bevollmachtigt
das Schiedsgericht den Vertreter
der Geschiftsstelle des Deutschen
Terminhandel Verbandes e.V.
Dieses Gericht ist auch zustindig
fiir alle anderen Handlungen,

bei denen ein staatliches Gericht
gemifB §§ 1029 ff. ZPO mitwirken
muss.

15.

16.

17.

ROUIT SLA. ... UM 123—id

AUFHEBUNG DES
SCHIEDSSPRUCHS

Fiir den Fall der Aufhebung des
Schiedsspruchs durch das staatli-
che Gericht ist das Schiedsver-
fahren erneut durchzufiihren. Es
ist ein neues Schiedsgericht unter
Ausschluss der zuvor titigen
Schiedsrichter zu bilden.

VERZICHT AUF
ZUGANG DER
ANNAHMEERKLARUNG

Die den Abschluss des Schieds-
vertrags antragende Partei ver-
zichtet bereits jetzt auf den Zu-
gang der Annahmeerklarung
durch die andere Partei. Sofern
die Annahmeerklarung mitgeteilt
wird, kann diese Mitteilung auch
durch Ubersendung einer Durch-
schrift oder einer Kopie des von
beiden Seiten unterschriebenen
Schiedsvertrags erfolgen.

SCHLUSSBESTIMMUNGEN
Soweit diese Vereinbarung oder

das Schiedsgericht keine besonde-

re oder anderweitige Form vor-
schreiben, bediirfen Mitteilungen,
Antrige und Aufforderungen der
Schriftform. Die Schriftform wird
auch durch Telex, Telekopie oder
Telegramm gewahrt.

Lasst sich eine Partei anwaltlich
im Schiedsverfahren vertreten, so

ist nur der anwaltliche Verfahrens-

bevollmichtigte zur Prozess-
fithrung befugt.

Die Unwirksambkeit einzelner
Bestimmungen des Schiedsver-
trags hat nicht die Unwirksam-
keit des gesamten Schiedsver-
trags zur Folge.

1DU—I18  Z3U.5
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Allgemeine Geschaftsbedingungen (AGB)
der PHOENIX Kapitaldienst GmbH

Der Kunde erteilt PHOENIX Kapi-
taldienst GmbH miindlich oder
schriftlich eine Order zum Erwerb
der Option. PHOENIX Kapital-
dienst GmbH erwirbt als Ge-
schaftsbesorger im eigenen Na-
men fiir Rechnung des Kunden
iiber entsprechende Broker eine
Option, die entweder an entspre-
chenden Borsen notiert oder
gehandelt wird oder auBerbérslich
als Hindler- (Dealer-) Option von
einem entsprechenden Stillhalter
herausgegeben wird. Die von dem
Kunden fiir den Erwerb der Op-
tion aufzubringenden Gesamtkos-
ten gliedern sich in die Options-
pramie, Brokerprovision und
Geschiftsbesorgungsgebiihren der
PHOENIX Kapitaldienst GmbH.
Von den Gesamtkosten werden ca.
zwei Drittel zum Erwerb der Op-
tion (Pramie und Brokerprovision)
an den Broker weitergeleitet. Etwa
ein Drittel bleibt bei PHOENIX
Kapitaldienst GmbH als
Geschiftsbesorgungsgebiihr.

Uber die Order geht dem Kunden
umgehend eine schriftliche
Bestitigung zu, die die zu erwer-
bende Option sowie Termin,
Strikepreis und Laufzeit mit
Angabe des Handelsplatzes genau
bezeichnet und den ungefihren
Betrag der zu erwartenden
Gesamtkosten angibt (Orderbesti-
tigung). PHOENIX Kapitaldienst
GmbH kann im Strikepreis auf
einen der jeweils beiden benach-
barten Strikepreise bei der
Ausfithrung ausweichen, wenn
dies nach ihrer Auffassung im
Interesse des Kunden liegt.

Die schriftliche Bestitigung dient
der Klarstellung der im Regelfall
telefonisch erteilten Order, sie
beinhaltet jedoch noch nicht die
Annahme-Order des Kunden zum
Erwerb einer Option.

4. Die Ausfithrung der Order
geschieht durch PHOENTX
Kapitaldienst GmbH durch
Vertrag in ihrem Namen auf
Rechnung des Kunden mit dem
Plazierungsbroker. Sie wird durch 8.
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
bestitigt (Optionsbestitigung),
waobei es ausreicht, wenn die
Optionsbestitigung durch
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
innerhalb der Bindungsfrist
(vgl. Zf. 6) abgeschickt wird.

5. Die Optionsbestdtigung wird im
Regelfall nur nach Zahlungsgut-
schrift abgesandt. Zahlung der
Gesamtkosten bitte per Scheck
an unsere Anschrift oder per
Uberweisung direkt auf das
Kunden-Sonderkonto bei unse-
ren Banken. Die Gesamtkosten
sind mit Erteilung der miindli-
chen oder schriftlichen Order fil-
lig. Sollte dieser Filligkeitstermin
nicht eingehalten werden, haben
wir als Geschiftsbesorger das
Recht, etwaige Verluste aus der
Durchfithrung der Order durch
die Auflosung dieser Position
oder anderer fiir Rechnung der
Kunden gehaltenen Positionen
abzudecken.

6. Bei der Ausfithrung der Order
kénnen sich Verzigerungen erge-
ben, die markttechnisch bedingt
sind. Jeweils entscheidend ist,
dass die geforderten Gesamt-
kosten in einem vertretbaren
Verhaltnis zum moglichen
Gewinn stehen. Der Kunde bleibt
an seinen Auftrag zwei Wochen
seit Absendung der Options-
bestitigung gebunden.

7. Die Optionsbestitigung enthlt
die Bezeichnung des Gegen-
standes, der der Option zugrunde
liegt, Handelsplatz des Gegen-
standes, der der Option zugrunde

-
. Es besteht die Moglichkeit, 425

liegt, Strikepreis sowie die iy
Primie, Brokerprovision upq
Geschiftsbesorgungsgebiihr ¢
geschliisselten GESHm[kOStEI’]dﬂ
Option.

Fiir die Ausiibung bzw, dep
Verkauf der Option fallt Zusitzlii
che Brokerprovision an, die vom
Transaktionserlos abgezogen
wird. Sonstige Nachschuss-
pflichten sind fiir den Kunden
ausgeschlossen.

Der Kunde hat die Maglichkeit,
die Option jederzeit, auch vor de
Ausiibungstag auszuiiben bzw, b
Handelbaren (traded) Optionen,
soweit die Marktverhiltnisse die
zulassen, durch einen Options-
verkauf glattzustellen. Gibt der
Kunde keine Anweisung zur
Ausiibung bzw. zum Verkauf,

so wird PHOENIX Kapitaldienst
GmbH die Option nach Wahl am
Filligkeitstag zum Schlusskurs
ausiiben bzw. durch Options-
verkauf glattstellen.

Soll die Option vor dem Verfalls-
tag ausgeiibt oder durch Verkauf
einer Option glattgestellt werden
5o hat der Kunde dies PHOENIX
Kapitaldienst GmbH oder dem

Betreuer telefonisch oder schrift
lich mitzuteilen. Zur Vermeidung
von Missverstindnissen bei tele
nischer Mitteilung hat der Kund
die telefonische Ausiibungs- bzt
Verkaufsanweisung gegeniibef i
einem weiteren Betreuer zu Wi¢?
derholen. Uber die telefonische

Mitteilung fertigt PHOENIX |
Kapitaldienst GmbH eine Aktet
notiz. l

der Betreuer die Option fiir den !
Kunden aufgrund der Markt-
entwicklung ohne die ausdriick
liche Anweisung des Kunden
ausiibt, bzw. durch Verkauf der

§
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~ ein
" Betreuers. Verwenden Sie hierzu
 das Ihnen iibersandte Formular,

by 7658
=]

~ Qption glattstellt. Hierzu bedarf es

er schriftlichen Vollmacht des

uf ausdriicklichen Wunsch des

-

: optionsnehmers, der bei telefoni-
 scher Ubermittlung geniiber
einem weiteren Mitarbeiter zu

~ erkldren ist, vermittelt oder

hesorgt PHOENIX Kapitaldienst
GmbH auf Rechnung des Kunden
Termingeschafte gegen die im
Geld befindliche (in the money)
Option. Hierfiir werden Ein- und
Ausstiegsgebiihren berechnet, die
einen Aufschlag auf die Gebiihren
fiir Nicht-Bérsenmitglieder zur
Abgeltung der Dienstleistung der
PHOENIX Kapitaldienst GmbH
enthalten und bei Weichwaren
DEM 300 sowie bei Metallen 1%
des Warenwertes (jeweils round-
turn) betragen.

. Der Kunde erhilt von PHOENIX
Kapitaldienst GmbH eine schriftli-

che Ausiibungs- bzw. Verkaufs-
bestitigung, die die folgenden
Angaben enthilt: Strike- und
Ausiibungs- bzw. Verkaufspreis,
Zeitpunkt, Brokerprovision und
das Guthaben des Kunden.

. Im Falle eines Missverstindnisses

muss ein Widerspruch des
Kunden innerhalb von drei Tagen
nach Zugang unserer jeweiligen
Bestitigung in schriftlicher Form
(Brief, Telefax, Telex, Telegramm)
vorliegen.

+ Die Primien und Brokerprovi-

sionen sowie der Transaktions-
erlos werden in Auslands-
wihrungen (z.B. Pfund, Dollar)
abgerechnet. Sie werden in DEM
auf der Basis der von der EZB
(Europiische Zentralbank) versf-
fentlichten Fremdwiahrungs-
Referenzkurse, zuziiglich oder
abziiglich 3 Pfennig zur Deckung

:ufw(gg ZWLGr v Bet § § £ LT 300,50 LS

von Kosten der Umwechslung,
umgerechnet.

16. Der Kunde kann tiber den
Ausiibungs- bzw. Verkaufserlds
frei verfiigen. Die Auszahlung
erfolgt schnellstens, innerhalb von
10 Bérsentagen. Ausnahme: Bei
nicht handelbaren Metalloptionen
kann der Kunde erst nach Ablauf
des Prompt-Tages iiber einen
Ausiibungserlos verfiigen.

17. Marktinformationen, die wir
dem Kunden geben, beruhen auf
Quellen, die wir fiir zuverldssig
halten. Eine Haftung fiir die
Richtigkeit ibernehmen wir nicht.

Knurr SLA. ....... 0OM 1556—T18 150—IT8 250.5/7
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Tel 0G2/280266-86
3 1 Aug. 2000 Fax: 0E9/284175

Ifurdainummar:

0] Auftrag

Ich bezutirage die Flnna PHOSNIX Kapitldienst Gimbi m.'Eq?LE;(r-sgrgung meing: Temmingescnifis.

-:L.jw-.‘.-_p won PHOEW, pingasatzq

@ Risikohinweis

it meinar Unlarschrift bestatige ich gialchizarg,

® nir carCberim klaren zu sain, dafl es bai Wareatamingaschiftan Verlustisivan und Veduste pisy, dis bei n2gatver Ertwickling
mein eingeselnies Kapita awzshren kSnnen,

® rich 2u dem Personankrels zu gahdren, dar wegent Unedahienbat in Bdrssnspekuiiationsgeschitan Ga Tragwaily £ char

Bysenspekulationagaschifte nant zu Charsaben vermag, sendem sich zuvor mehs als beitdufig mit Edcsenspekulationsgeschiiten
valaidt zu haben;

Hirvmis 11 § 82 BAGG
T W g AT ancara unitar Fasourring Best Una tal el in Bbeosnsoek ulationcgricnifas £ sclohan S 196 verklin,
wrd 2 Fialelstrah 65 2) dea) Jahise 02er md Gabatn's baalak,

(2} Blesens potaralicnsgaatd b m B o Absatras T s vissa sonders:

1. A Bdac Varksdigaschie mE scpaschot aner Lia'aresi, aoch wondt 5% J2ate’s anor inbindieman B abgaschuissn wersen
2. Crtioves wuf scicha Geschding, g Semart Gaddetial 1ivd, mus cem Urdarschied Fedachar o Kir doe Livarzas lestjowgten Fralz und
Sam ruc Las'wrat vocha ncdenen Bdoan, ke bl wipreis 6000 Gewion py evcialan

® 20 wissen, dal3 PHOEMIX Kapita'dienst GrroH ca. eln Drittsl dur Gesamtkosten als Geschilsbesorgungsyatohien belastst

die erst zunickverdiznl weraen mossan,
@ indiasem Zusammenhang dis Szitzn 4.6, 12-21 und 32 das U, 5. Prospekies "Handeloare Oplznen” auch die Hinweise aut die

Rislen und die negatva wittschatiche Bedevhung der Oplionspraris gelssen 2y naban,

Vorzussetzung tir die Kontoerdtinung st die Unterschrift zu 1 amg 2: |
¥ oogol
Datuin Urtarschrift 2u 1 und 2

@l Bestitigung y f}o,o 2 Ocal . J

len bestalige, den PHOENIX Prospes: "Handaibars Qpilonsn®,
Stand 1. Januar 1995, erhalten zu haba-, Dalum Untsrschirift zu §
€ Vollmacht (Bitte gewinssh's Vollmacht unlershelban) : J
a) Jece Disposiion dursh PHOENIX Kapitaldiens' GrabH {Kaut, X [30.0 £.04
Gagenhandsl, Verkau, Siops) bedar einer telsfonischan Abspracha, Datum Untarschilt zu 4a
oder
b} wellick tela'onisch nicht knmar errgichbar bir, st es PIHOEN!X '
Kaphaldienst Gmb gasiatier, euch chna talalorisehs Absorache
Mt mic km elgenan Maman, fadoch auf melne Rechnunyg zu dispaveeren. Dawum Unterschrifi zu 44
Hame - s Vormamo
Strafls . E it it FLZ/IO T o
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Gratis:
Terminmarktkompetenz

B e e o BT

Testen Sie unsere

Ich machte Thren Service kostenlos und
ohne Verptlichtungen priiten.
Ich erhalte dazu lhr

» Informations-Paket mit den
beiden grundlegenden Broschiiren
-Handelbuare Optionen
-Die besten Terminmarkt-Strategien

> Beratungs-Paket mit der Entwicklung
einer fiir mich geeigneten Anlagestrategie
und einer aktuellen Musterempfehlung.
Soweit erforderlich. stehe ich Thnen

fiir Riickfragen telefonisch zur Verfiigung.
> Service-Paket mit Thren regelmiibig
erscheinenden Kunden-Informationen

(Marktreports und die PHOENIX-Termin-
woche) einen Monat lang frei Haus.

PHOENIX

R KAPITALDIEMST
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Terminmarkt-Anlagen - gefragt

- -
wie nie
Der Terminhandel mit Rohstoftfen. Devisen und Indices
wiin den letzten dreiliig Jahren explosionsartiv 7uge-
nommen. Allein in den USA stieg die Zahl der Termin-
kontrakte in diesem Zeitraum von 9.5 Millionen Stiick
aut nahezu 430 Millionen Stiick jihrlich. Auch deutsche
Anleger nutzen zunehmend die lukrativen Maglichkei-
ten dieses Marktes. meist mittels Optionen.

PHOENIX

BN KAPITALDIENST s

Die Griinde hierfiir sind offensichtlich: Optionen bicten
bei begrenziem Risiko die Chance. Kapital mit gerin-
gem Eimsatz um ein Vieltaches zu mehren. Auch fir
Luien gerit der Einstieg in die Optionsmiirkte dank
crtahrener  und verlilSlicher  Partner nicht  zum
Hochseilukt.

Eine der wichtigsten Erfahrungen aus mehe als zwanzig
Juhren Beratungspraxis bei PHOENIX zeigt, dal} in der
Regel nur aus der konsequenten Umsetzung eines lang-
fristigen Anlagekonzeptes Gewinne zu erwarten sind
Deshalb stehen Porefolio-Management  und  eine
Strategie. die mit den Zielen unserer Kunden individuell
abgestimmt wird. im Mittelpunkt unserer Beratung.

Der wirtschaftliche Erfole und die Treue unserer

Kunden in diesem dynamischen und sensiblen Markt
belegen. dali wir von vielen als der ideale Partner fiir
Terminborsen angesehen werden. Uberzeugen Sie sich
selbat: Mit uns kénnen Sie die Faszination der Termin-
miirkte mit ihren besonderen Anforderungen an analyti-
sches Denken und an die Psvehe auskosten. oline ihr zu
erliceen,

Allerdings: Taten zihlen mehr als Worte. Wir méchten
Sie deshalb einladen. den umfassenden PHOENIN
Terminmurktservice kostenlos und unverhindlich zu
[2slen

Zuniichst wallen wir Sie jedoch kurz mit einizen wichti-
en Aspekten des Optionshandels vertraur machen,

Dieter Breithreuz,
Ge~chiatistiihrer der PHOENIN Kapitaldienst GmhH.
Frankfurt/Main
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Futures-Umsatzentwicklung
der US-Terminborsen It. FIA

PHOENIX
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Optionen -
Rechte, die sich rechnen

Welche Alternative gefillt Thnen besser: Ein 5 DM-
Gewinn mit 10 NMuark Einsatz oder mit 100 Mark
Einsatz? Natlirlich die mit dem geringeren Einsatz.
Damit haben Sic schon das wichtigste Motiv Tar den
Kaut von Optionen erhannt: Gewinnerzielung mit einem
Bruchteil des Linsatzes oder bei gleichem Einsatz der
Mittel ein Vieltuches duvon. Die Technik. dic dieses ¢r-
laubt, st der sogenannte . Hebel™ oder Leverage-Elfekt
Eine _oute Nase™ allein reicht allerdings nicht. um den
JHebel™ zu seinen Gunsten anzusetzen. Emige Grund
Renntnisse sind notwendig. um den Kaul und Verkaut
von Optionen zu verstehen und die richtige Strategie zu
Finden. Wir wollen Thnen im folgenden zeigen. dali dies

sar nicht so schwer st

Wenn die Preise steigen...

Auterund  eigener Informationen  und austihrhiche
Gespriche mit uiseren Kundenberatern Rommen Sie zu
dem Schlufi, dals der Goldpreis in den nichsten Monaten
steizen dirtte. Sie geben duher den Auttrag zum Erwerh

vor T Raut-Optonen (Cullsy aul’ Gold



Diese Oprionen berechtizen Sie innerhulb der niichsten
sechs Monate, jederzeit 10 Vertdige (Terminkontrakte)
tiber jeweils 100 Unzen Gold zu einem in der Niihe des
sktuellen Preisniveaus liegenden Busispreis zu erwer-
ben. Dieser Auftrag kommt iiber unsere Broker an die
Borse. wo ein Partner. der sog. Stillhalter, gefunden

Long Call

DM

+90
+60
+30

Gewinn-
Verlust-
Schwelle

-30
-60
-90

werden mubl, der Thnen diese Terminkontrakte bei Aus-
libung der Option abtritt, Daflir zahlen Sie eine Options-
priimie in Hohe eines Bruchteils des Basispreises. Steigt
nun der Goldpreis tatsiichlich und dibertrifft er die
Summe von Basispreis zuziiglich der geleisteten
Optionspriimie und Spesen. dann kénnen Sie iiber die
Austibung der Option Gewinne realisizren.

Sie kéinnen die Option aber auch weiterverkaufen und
crziglen so einen nuhezu gleich hohen Gewinn. sparen
jadoch die Spesen fiir die Optionsausiibung. Zur richti-
wen Entscheidung gehre die sichere Informution

Uber die aktuellen Preis- und Murktentwicklungen hal-
ten wir Sie mit Muarktherichien und unserer wischentli
chen PHOENIN Terminwochs wul dem Lautenden

PHOENIX

KAPITALDIENST

...und wenn die Preise fallen ...
Fillt dugegen der Kurs . betriigt Thr Verlust die Hihe der
Optionspriimie. Nutdirlich iiben Sie in diesem Fall die
Option nicht aus. da Sie sonst mehr als der Markt zahlen
miiliten.

Long Put

DM

{

+80 1'
i ewinn- . |

#69 £ Verlust- -
+40 Schwelle b
300 340 380 |

7 Goldmarkt |
200 240 280 Verlust
-20
A
Basispreis

b
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... mit Optionen kann man
Immer gewinnen

Dus Faszinierende am Optionsmarkt ist. dald auch bei
Fallenden Preisen verdient warden kann, Mittel hizrzu ist
cine Verkaufs-Option. Rechnen Sie mit sinkenden
Goldpreisen. so kaufen Sie iiber uny un der Borse das
Recht. innerhalb der niichsten Monate Gold zum heuti-
gen Preis 7u verkauten. Dazu ist os nicht notw endig.
tber dus Gold zu vertiigen. Falls Thre Erwartung ein-
ittt Kénnen Sie sich in einem Zug am Goldmurkt zum
Tugesprens billiger eindecken und zum hisheren Basis-
prets an den Stilthalter verkauten. Natiirlich kénnen Sie
auch die Option weiterverkaufen. Haben Sie bei einer
Verkaubsoption den Trend falseh eingeschiitzt. lussen Sie
die Option verfullen. So verlieren Sie auch hier nur die

Optionspriimic




Beratungsqualitat -
der Schliissel zum Erfolg

Fiir Sie kaulen und verkauten. Thre Transaktionen mit
en Borsen abwickeln, dus Konnen viele. Doch Sie

L

benotiven mehr. Komplexe wirtse

wftliche  Vorgiinge
aber auch eine Menge Psychologie beeinflussen die
Terminmirkte. Gewinne lussen sich nicht einfuch aus
dem Armel schiitteln. sie sind das Ergebnis intensiver
Mawrktlorschung, systematischer Analvse und Konse-

quenter Anlagedisziplin,

Je griber die alltiigliche Informationsflut, je hoher
das finanziclle Risiko, desto grober der Bedarf an
Experten, die fiir Sie oder zusammen mit Thuen den
Markt beobachten und analysicren,

LI T

PHOENIX

BRI KAPITALOIENST Commes

Sie brauchen Experten. mit denen Sie parinerschaftlich
und offen zusammenarbeiten konnen und die Zeit i
Ste haben. Das gilt natiiclich besonders fiir Direkt-
geschiifte und den Hundel mit Optionen. wo die schne

e Informationsaufnahime und -weitergzabe sowie die

Handlungsyorschlize wesentliche Grundlagen Hir erful-
vreiches Agieren sind

Bel PHOENIX steht die Beratungsqualitit  im
Mittelpunkt des Kundenservice. Deshalb arbeiten wir
mit einer maligeschneiderten Analyse-Software. mit de

wir die ukiuellen Trends dberpriten. Und zwar vor der

Weitergabe von Emptehlungen.

Wir beschriinken unsere Engagements auf unsere
Spezialgebicte der Termin- und Optionsbirsen, Dabei
werden wir nicht cigenstiindig an den Borsen titig. son-
dern hooperieren mit den jeweils besten Brokern in aller
Welt. So kénnen wir uns aut das Wesentliche konzen-

Lreren,




Das schiitzen unsere Kunden im Gespriich mit unse-
ren fachlich geschulten Beratern besonders,

Unabhiingig. ob Sic sich in Optionen oder Direktge-
sehiitten engagieren wollen. PHOENIX findet fiir Sie
weltweit die interessantesten Spekulutionschancen,
Vo Aluminium his Zink, von Dollar his Weizen. wir

haben fir ulles Spezialisten. die Sie qualifiziert beraten.
Neben dem quadifizierten Leistungsnachweis des Deut-
schen Terminhandels €.V, besitzen unsere Kundenberi-
ter auch ein anderes unschiitzbares Gur:

Erfahrung, Wissen und Einfiihlungsyvermigen in
Birsengeschiiften,

Und das endet nicht bei Standards wie Gold oder
Aktienindices.

Zur umfassenden Beratung und als wesentliches Hilfs-
mittel bei der Beurteilung der Lage dienen uns die mo-
dernsten Kommunikationsmittel. So arbeiten wir nicht

wre nit einem schnellen und wirksamen Trendunalyse-
rogramm. sondern uuch mit den bedeutendsten Bor-
sanplitzen der Welt. Online. Rund um die Uhe, Rund um
den Globus, Qualitit und Atssazekraft dieser Soltw are
heweisen wir stiindig Tug fiir Tug im Camputertrading

L institwtionelle Anleger,

PHOENI

BT KAPITALDIENST e

s fir erfolgreiches
Kapitalmanagement:

U an Terminmiivkten Erfole zu haben. sollien Sie wie
erfulirence Schuchspicler agieren. Sorefiltic vorbereitet
und mit einer Strategie. die auf Ihre Ziele zugeschnitien
st So hbnnen selbst Neulinge. wenn Sie einige Regeln

beachten. Nevluste vermeiden.

Dazu cinige Tips fiir ein erfolusorientiortes
Kapitalmuanasement:

2 Stellen Sie die Kriterien zusammen. nach
denen Sie entscheiden. wann Sic in einen Mark
hincingehen und wann Sie ithn verlassen. Duzu
verlullt Thnen das Studivm von Indikatoren und
Chartiechnik

& Beherzigen Sie die Erfabrung von Prakiikern:
Nutzen Sie lungfristige Trends. In wenig beweg-
ten Marktphasen ist fiir Amateure wenig zu holen

< Wihlen Sie nur Waren aus. bei denen Sie die
Gewinnchanee nindestens dreimal so hoch ein-
schiitzen wie die Verlustrisiken

> Legen Sie beim Einstieg in den Markt Preiszicle
und Zeitlimits fiic den Verbleib in einem stagnie-
renden Muarkt fest

Setzen Sie bai Direkigeschiifien auch Verlustgren-
/il sogeninte Stop-Loss-Marken, denn die
Hoffnung auf wieder steigende Preise triigt oft in

cinem fullenden Nuarkt

2 Rechnen Sie von Anlang an nut Verlusten

2oSetzen Sie nenls mehr als 30% des vorhandenen
Risithokapitals ein, niemals mehr als 10-13% auf

vine Ware und nigimads mehr als zusaninien 20-2574
i Waren. die in enger preislicher Beziehung zucin-

ander stehen

o Sprechen Sie mit uns. Wir helfen Thnen
bei allen Transaktionen

T T




Auch abraten ist beraten !

Bei uns Kinnen Sie damit rechnen. duld wir auch mal
SNein™ sagen. Das bedeutet. duld wir von Engcagements
abraten. dic uns zu risikobehattet erscheinen. Denn auch
abraten ist beraten. Jeder Kauf- oder Verkiusentschel-
dunyg geht eine griindliche Analyse der Narktentwick-

lung voraus, die Sie anhand unserer Kundenintformatio-
nen. den PHOENIX Muarktreports und der wichentlich
erscheinenden PHOENIX Terminwoche nachvollzichen
kiinnen.

Xetra-Dax

PHOENEX

ESRm KAPITALDIENST

= =

Dicses Nerantwortungshewulitsein ist Grundlage der
Partnersehalt mit unseren Kunden. dic neben dem
Beratungs- und  Entscheidungshilfe-Angebot unseren
~Reine-Zeit-Service™ nutzen: Aut Wunseh beteuen wir
nach cemeinsamer Abstimmunyg einer Anlugestratzeic
tnhelvistet ader belristet The Portefeuille. so dald auch
kurzfristige €

wneen genutzt werden kannen. Gang o,
wie Sie ex von Vermbgensverwaltern gewohnt sind.

arl’ Offenheit verlun-
ven. PHOENIX wird regelmiilic von unubhiingicen
Wirtschaftspritfern kontrolliert. Gerne legen wir Ihnen
die Testate vor. PHOENIX ist eines der erfuhrensten
Kupital-Beratungsunternchmen in Deutschiund,

Wer soviel Vertrauen zu uns hal. ¢

Mehr als zwanzig Jahre erfolgreiche Prisenz in diesam
Markt. in dem viele Kupitalvermittler an gesetzlichsn
Klippen und hohen Verlusten frithzeitie scheitern. und
die Treue unserer Kunden belegen, daff Sie bei uns
Beratung finden, die ihren Namen verdient, Unsere

Erfolge dokumenticren wir Thnen gernz - unsere Lai-

stungslithigheit diisfen Sie testen




Uns konnen Sie priifen, ohne
Geld zu riskieren

Rufen Sie einfach unseren Service-Test ab. Kostenlos
und unverbindlich erhalten Sie upser

¢ Informations-Paket

PHOENIX vermittelt Thnen darin das unumgiingliche
Grundlagenwissen fiir alle Aktivititen an den Termin-
miirkten. Sie erhalten postwendend unsere beiden infor-
mativen und umfassenden Erfolgs-Broschiiren:

» Handelbare Optionen
—» Die besten Terminmarkt-Strategien

¢ Beratungs-Paket

Es orientiert  sich an  IThren Wiinschen  und
Vorkenntnissen. Dazu entwickeln unsere Berater fiir Sie
eine individuelle Strategie fiir die Terminmiirkte,

Kapitalmanagement wird danach kein Fremdwort mehr

fiir Sie sein. Gleichzeitig kénnen Sie, ohne daf Geld
flieBt, unsere Beratung testen: Wir nennen Ihnen unsere
aktuelle Empfehlung, spielen mit Thnan auf Muster-
formularen alle Aktivititen durch und informieren Sie
regelmiBig iiber Erfolg oder MiBerfolg dieser Test-
aktion.

¢ Service-Paket

Fiir einen Monat kénnen Sie unseren Service so nutzen,
als ob Sie Kunde wiren. Dabei erhalten Sie unsere
regelmiiBig  erscheinenden  Kundeninformationen
(Marktreports und PHOENIX-Terminwoche) kostenlos
frei Haus. Bequemer und unverbindlicher 140t sich ein
Engagement im Terminmarkt nicht ausprobieren. Sie
miissen dazu nur beiliegende Antwortkarte einsenden.
Oder rufen Sie uns an. Tel.: 069-28 02 66 oder senden
Sie uns ein Fax: 069-29 01 80

TH 04d 01799

Diese Broschiive eniiiils niclte i
neeh dem G{’.\'e'f.‘ tintel ofiy Re )'r_-’\p.l'. -
chusty nomwvendis

! Viddiivte jihey
deas Opiionsgesciuist

Dicse it fn unseren Broschiiren
wEifiilrung in den Tormtintianedod
wnd . Handelbare Oprionen™ enthal-
ten, die unbedingr vor dem Aps filufi
des ersten Oprionsgeschiifres -u
leserr sind,

Phoenix Kapitaldienst GmbH
Gesellschaft fiir die Durchfithrung und
Vermittlung von Vermogensanlagen.
Handelsregister: Frankfurt/Main,
HRE 16418

Geschiiftsfithrer: Dieter Breitkreuz
GroBe Friedberger Strafle 33-35
D-60313 Frankfurt/Main

Tel. 069-28 02 66 « Fax 069-28 41 75
oder 069-29 01 80

E-mail: phoenix @ phoenix-ffni de
Internet: htip:/fwww.phoenix @
phoenix-ffm.de

Mitglied von: The International
Petroleum Exchange of London Ltd.

und von Deutscher Terminhandel
Verband e.V, Frankfurt/Main

PHOENIX

BN KAPITALDIENST
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Informationen
uber das
PHOENIX Managed Account
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INHALTSVERZEICHNIS

EINLEITUNG SEITE 6

Stillhalter - die Profis im
Optionsgeschaft

RISIKOHINWEISE SEITE7
Bindungsfrist

Kreditaufnahme

Wihrungsrisiko

EinfluB der Dienstleistungskosten
[nteressenkonflikte

Termingeschiftsrisiko

STAATLICHE KONTROLLE
UND RECHTSLAGE SEITEY

OPTIONEN-
DER MILLIARDENBOOM SEITE 10

Grundlagen fiir den Kauf und Verkauf
von Handelbaren Optionen

UNSERE STRATEGIE

Wie das PHOENIX Managed
Account arbeitet SEITE 11

RECHTLICHE ABWICKLUNG,
GEBUHREN MIT KONTO-
AUSZUG/MUSTER SEITE 13

ALLGEMEINE GESCHAFTS-
BEDINGUNGEN (AGB) SEITE 16
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1. Einleitung

STILLHALTER - DIE PROFIS
IM OPTIONSGESCHAFT

Seit 1977 sind wir, mit Firmensitz in
Frankfurt am Main, am Optionsmarkt
titig. Auf der Kéuferseite betreuen wir
Kunden, die in Markten mit hohen Kurs-
ausschlagen schnell viel Geld verdienen
wollen, die dabei aber auch ihren Einsatz
- die Optionspramie - verlieren kénnen:
ein hektisches Geschift, fiir das man star-
ke Nerven braucht.

Weniger risikofreudige Anleger sind auf
der Verkduferseite - als Stillhalter - besser
aufgehoben. Fiir sie haben wir Ende 1992
nach dreijahriger erfolgreicher Markter-
probung das PHOENIX Managed Account
aufgelegt.

Laut Statistik verfallen rund 80 % aller
Optionen mehr oder weniger wertlos.
Und zwar regelmifig dann, wenn gegen-
ldufige oder geringe Preisbewegungen in
einem Markt die Austibung der Option
nicht profitabel gestalten. Die bezahlte
Optionspramie vereinnahmt der Stillhal-
ter, in diesem Fall die Gemeinschaft der
am PHOENIX Managed Account beteilig-
ten Partner,

Es liegt nahe, dass wir uns dabei auf
Mirkte konzentrieren, die sich in be-
stimmten Bandbreiten ,,seitwirts” und

nicht steil nach oben oder unten bewegen.
Mit dem Verkauf von Optionen (,,Options-

schreiben®) lassen sich zwar nicht die
gelegentlich groBen Gewinne wie beim
Optionskauf erzielen, dafiir aber ein
Mehr an Sicherheit und Kontinuitit.

Dennoch lisst sich trotz langjahrige
Markterfahrung, bewéhrter Anlage.
strategien und einer positiven
Leistungsbilanz ein Teil- oder Totg].
verlust der eingesetzten Gelder nich
ausschlieffen.

Lesen Sie deshalb zuniichst die
Risikohinweise auf dieser und der
folgenden Seite, bevor Sie sich am
PHOENIX Managed Account

beteiligen.
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2. Risikohinweise

Die aus Borsentermingeschaften erwor-
benen befristeten Rechte konnen verfallen
oder eine Wertminderung erleiden.
Termingesch':{fte (Futures und Optionen)
haben sehr kurze Laufzeiten (meist nicht
mehrals ein Jahr, oft nur wenige Monate).
Sie verfallen dann unwiderruflich und
kgnnen nicht prolongiert (verlangert)
werden. Bei Stillhaltergeschiften kann
sich der Optionswert, der innerhalb der
Laufzeit nicht mehr umkehrbar ist, zu

ten des Stillhalters entwickeln.

grund der Kurzlebigkeit der Geschifte
ksnnen Verluste gewohnlich nicht ausge-
sessen werden.

Das Verlustrisiko kann nicht bestimmbar
sein und auch iiber geleistete Sicherheiten
hinausgehen. Bei Futures und bei Stillhal-
tergeschiften in Optionen (Verkauf von
Optionen) wird normalerweise zur Ab-
deckung zukiinftiger Verluste Sicherheit
geleistet. Die Hebelwirkung (niedriger
Finsatz im Verhiltnis zu den moglichen
Preisinderungen) kann dazu fithren, dass
die geleistete Sicherheit zur Abgeltung der
Verluste nicht ausreicht und auch die
Geldreserven des Managed Account zum
Ausgleich herangezogen werden. Dies
kann den Totalverlust der Beteiligung
leuten.

Geschiifte, mit denen die Risiken aus ein-
gegangenen Borsentermingeschiften aus-
geschlossen oder eingeschrénkt werden
sollen, kénnen moglicherweise nicht oder
nur zu einem verlustbringenden
Marktpreis getitigt werden. Dies gilt auch
fiir sogenannte Stop-Loss-Auftrége.

Diese Auftrige sehen vor, dass bei Errei-
chen eines bestimmten Kurses zur Ein-
dammung von Verlusten eine Position
glattgestellt wird. Damit ist jedoch nicht
gewihrleistet, dass die Glattstellung auch
zum Stop-Kurs gelingt. Der Stop-Auftrag
wird zum jeweiligen Marktpreis ausge-
fithrt. Dieser kann zu Lasten des
PHOENIX Managed Account weit vor dem
Stop-Kurs liegen, der den Auftrag aus-
gelist hat.

~1

Diese Finschrinkung gilt auch fiir
Futures-Kontrakte (Direktgeschifte), die
zur Eindimmung des Stillhalterrisikos
abgeschlossen werden. Sie sind ein
Versuch zur Eingrenzung von Verlusten,
gewihrleisten aber eine derartige
Eingrenzung nicht, sondern kénnen von
der Kursentwicklung iiberholt werden
und das Gegenteil bewirken, bis zum
Totalverlust der Anlage.

Dies gilt auch im Falle der Benachrichti-
gung des Kunden, dass der aktive Handel
eingestellt wird, weil der Wert der Beteili-
gung auf 65% oder weniger der Gesamt-
einzahlungen (ohne Agio) gefallen ist.
Dies bedeutet nicht, dass sich der Verlust
auf 35% der Gesamteinzahlungen (ohne
Agio) beschrankt.

BINDUNGSFRIST

Das Geld des Kunden ist nach dem Beitritt
mindestens sechs Monate gebunden. Will
der Kunde seine Beteiligung am Managed
Account auflasen, entscheidet er sich hdu-
fig aufgrund der zum Zeitpunkt der Kiin-
digung vorliegenden Bewertung seiner
Beteiligung,

Da jedoch eine Kiindigungsfrist von
einem Monat besteht, kann sich der Wert
zwischen Kiindigung und Beendigung der
Beteiligung noch erheblich, auch zu
Ungunsten des Kunden, dndern.

KREDITAUFNAHME

Kapitalanlagen, die der Durchfithrung von
Termingeschiften dienen, sind wegen
deren Kurzlebigkeit und Risikohdhe keine
geeignete Sicherheit fiir Kredite oder
Darlehen, die ihrer Finanzierung dienen.
Wer solche Anlagen durch geliehenes Geld
finanziert, muss im Verlustfall damit rech-
nen, nicht nur die aufgenommene
Summe, sondern auch Zinsen und Kosten
zuriickzahlen zu mussen. Aus diesem
Grund sollte fiir die Beteiligung am
PHOENIX Managed Account nur frei ver-
fiigbares Geld eingesetzt werden, dessen
Verlust der Kunde notfalls auch ver-
schmerzen kann.

WAHRUNGSRISIKO

Die Verpflichtung aus Borsenterminge-
schiften oder die hieraus zu beanspru-
chende Gegenleistung lauten an ausldn-
dischen Barsen meist auf die dortige aus-
lindische Wahrung oder auf US-Dollar.
Ein GroBteil des Kontovermgens wird
deshalb in Positionen gehalten, die in aus-
lindischer Wihrung abgerechnet werden.
Der Einsatz der Beteiligten ist im allge-
meinen in DM, Der Verméigenszuwachs
aus dem Terminhandel kann durch die
Verschlechterung der Wahrungsrelation
zu Lasten der DM aufgewogen werden
oder sich in einen Nettoverlust bei der DM
Bewertung verkehren.

EINFLUSS DER
DIENSTLEISTUNGSKOSTEN AUF
DAS PHOENIX MANAGED
ACCOUNT

Wer sich am Managed Account beteiligt,

muss mit folgenden Kosten rechnen, die

zuriickverdient werden miissen, bevor der

Beteiligte einen Wertzuwachs erwarten

kann:

- Verkaufsagio 7%, das bei grofieren
Anlagebetragen abnimmt

- Verwaltungskosten 0,5% pro Monat

- Die Transaktionskosten (commission)

fiir jeden Handel betragen USD 40.

Hiervon erhalt PHOENIX einen Betrag

von ca. USD 30 als Vergiitung.

- Erst nach diesen Kosten kann das

Managed Account einen Vermogenszu-

wachs verzeichnen.
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Von diesem etwaigen Vermagens-
zuwachs erhilt PHOENIX 30% als
gewinnabhiingige Vergiitung

- Zusitzlich hierzu erhiilt PHOENIX die
auf die Kassenreserve erwirtschafteten
Zinsen als Vergiitung.

INTERESSENKONFLIKTE

Dariiber hinaus kann die Beteiligung an
den transaktionsabhingigen Kosten
(Kontrakt-Provision) den Disponenten
dazu verleiten, entgegen den Interessen
der am PHOENIX Managed Account
Beteiligten ein méglichst hohes Handels-
volumen umzusetzen, um die Provisions-
einkiinfte zu steigern, die dann nicht
mehr in einem vertretbaren Verhiltnis zu
den an der Borse eingesetzten Betrigen
stiinden.

Die Zuordnung der Zinsen fiir die
Kassenreserve des PHOENIX Managed
Account als Vergiitung an PHOENIX
konnte PHOENIX dazu verleiten, entgegen
den Interessen der Beteiligten sich még-
lichst geringfiigig am Markt zu engagieren
und sich bietende Geschiftschancen aus-
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PHOENIX ist als Disponent und Berater
fiir andere Kollektiv-Anlagen titig, die
teilweise vergleichbare, teilweise auch
unterschiedliche Strategien verfolgen.
Auch hieraus kéinnen sich Interessenkon-
flikte bei der Auswahl und Verfiigbarkeit
von Kontrakten ergeben. Dies kinnte zu
einer Behinderung des Managed Account
fithren.

¥,
,s‘;{w

Es bedarf des uneingeschriinkten
Vertrauens des Kunden, dass PHOENIX
diese Interessenkonflikte nicht in der
einen oder anderen Richtung unlauter
ausnutzt,
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USA UND ENGLAND

PHOENIX handelt iberwiegend an den
amerikanischen Terminborsen und
wickelt inre Geschifte iiber Clearing
Broker in England ab. In beiden Landern
existieren spezielle gesetzliche Regelun-
gen und staatliche Aufsichtsbehorden fiir
den Termin-und Optionshandel.

gimitliche dort anséssigen Broker und

Vermittler sind der Zulassung durch

diese Behorden und deren Aufsicht unter-
orfen. Die Branche selbst ist im Rahmen
er Gesetze in Selbstverwaltungskdrper-

schaften organisiert, darunter auch die

Borsen, die die Einhaltung der gesetz-

lichen und standesrechtlichen Vorschrif-

ten iiberwachen.

BUNDESREPUBLIK
DEUTSCHLAND

Seit dem 1. Januar 1998 unterliegt der
Options- und Terminhandel auch in
Deutschland der staatlichen Aufsicht.

Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen
(BAKred) Gardeschiitzenweg 71 - 101
D-12203 Berlin

Tel: 030-8 43 60

Fax: 030-84 36 1550
lundesaufsichtsamt fiir den
Wertpapierhandel (BAWe)

Lurgiallee 12

D-60439 Frankfurt am Main

Tel: 069-95 95 20

Fax: 069-95 95 21 23

PHOENIX unterliegt demnach der
Aufsicht dieser beiden Amter.

ramr?sg ZWLGr 1 BB § F T8 AND.50 i

Die vertraglichen Rechte und Pflichten
zwischen PHOENIX und dem Kunden
sind iiberwiegend unverbindlich. Dies
bedeutet, dass Mitbeteiligte am PHOENIX
Managed Account versucht sein konnten,
sich ihrer Verlustbeteiligung an dem
Konto unter Berufung auf die mangelnde
Termingeschiftsfihigkeit zu entziehen
und die Riickzahlung der von Verlusten
aufgebrauchten Einzahlungen zu verlan-
gen. Dies konnte bei groferem Umfang
zu Liquiditétsproblemen oder gar zur
zwangsweisen Auflosung des PHOENIX
Managed Account bzw. Insolvenz von
PHOENIX fithren, wenn ihr Eigenkapital
zur Befriedigung derartiger Forderungen
nicht ausreicht.

Gemif Borsengesetz sind Termin- und
Optionsgeschifte von Kaufleuten, die im
Handelsregister eingetragen sind, ver-
bindlich. Solche Geschifte mit Privat-
personen sind erst dann verbindlich,
wenn der Kunde ein im Gesetz vorgesehe-
nes Merkblatt (,,Wichtige Information
iiber Verlustrisiken...“) unterschrieben
hat.

PHOENIX gehort seit August 1998
einem Sicherungsfonds an, der
Entschddigungseinrichtung der Wert-
papierhandelsunternehmen in Berlin.
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Die in das PHOENIX Managed Account
eingebrachten Kundengelder sowie die von
PHOENIX gegeniiber zu erfiillenden
Verbindlichkeiten aus Wertpapiergeschaf-
ten sind nach Maf3gabe des Einlagen-
sicherungs- und Anlagenentschidigungs-
gesetzes (ESAEG) gesichert. Hieriiber wird
der Kunde durch ein spezielles Merkblatt
informiert.

EdW
Entschadigungseinrichtung der

Wertpapierhandelsunternehmen
Charlottenstrafle 33 - 33a
D-10117 Berlin

Tel: 030-203 69 90

Fax: 030-20 36 99 56 30

‘n—§ 718301
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4. Optionen - der Milliardenboom

GRUNDLAGEN FUR DEN KAUF UMSATZ FUTURES IM VERGLEICH: USA UND EUROPA
UND VERKAUF HANDELBARER
OPTIONEN e00.000000

Mit der Einfiihrung ,Handelbarer
Optionen® in den 70er Jahren begann
der Hohenflug an den internationalen
Terminbérsen. Das sind Optionen, die
selhst Gegenstand des Birsenhandels
sind und stindig gekauft und verkauft
und damit losgelost von Warenbewe- 5 _
gungen gehandelt werden konnen. - e  EUROPA

500.000.000

In den letzten dreiflig Jahren hat der
Terminhandel mit Rohstoffen, Devisen
und Indices kontinuierlich zugenom-
men. Allein in den USA stieg die Zahl
der Terminkontrakte im Jahr 1998 auf
500 Millionen Stiick an. Zunehmend
nutzen auch deutsche Anleger die lukra- UMSATZ OPTIONEN IM VERGLEICH: USA UND EUROPA
tiven Maglichkeiten dieses Marktes,
meist mittels Optionen. Ein Stillstand ist
nicht in Sicht, 120000600

140,000,000

Die meisten Geschifte werden an US- S
Terminbérsen getitigt - besonders in

Chicago, dem ,,Mekka des Terminhan-

dels®, Dafiir gibt es eine ganze Reihe von 0,000,000
Griinden: zunehmende Verflechtung der —
Weltwirtschaft, Durchbrechung der Zeit-
zonen durch den Einsatz von Satelliten,
die sekundenschnell fiir die Dateniiber-
tragung und Kommunikation sorgen,

I und die dynamische Entwicklung der
internationalen Kapitalstrome.

. EUROPA

Auch an den europiischen Borsen-
plitzen wie London, Paris und
Frankfurt setzt sich der positive Trend
fiir handelbare Optionen fort.

Borsennotierung und Borsenhandel
setzen voraus, dass die Elemente einer
Option genormt oder standardisiert
sind. Das sind bei einer Handelbaren
Option der Basispreis des Gegenstan-
des, die Laufzeit der Option, das Ver-
fallsdatum und die Erfiillung bei Aus-
tibung des Optionsrechts. Verinderlich
ist nur die Pramie, also der Kurs, der fiir
die Option an der Borse notiert wird
und zu dem man die Handelbare Option
kaufen und verkaufen kann.

EURQPA
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Optionsgegenstande konnen sowohl
Kassawaren, Terminkontrakte oder
[ndices sein. Der Unterschied zwischen
Kassaware und Terminkontrakt ist nur
dann von Bedeutung, wenn die Option
tatsichlich ausgeiibt werden soll. Ist der
Optionsgegenstand eine Kassaware, so
muss der gesamte Kaufpreis bezahlt
werden, bei einer Terminware nur der

Einschuss.

TR0\ B RS § R Res WL

GRUNDSATZE

Erfahrene Termin-und Aktientrader
mogen glauben, es sei einfach, die
indiesen Mirkten gesammelten Er-
fahrungen auf die dazugehérigen
Optionsmirkte zu iibertragen. Doch es
gibt zahlreiche Aspekte des Options-
geschiiftes, die es zu einem ,,anderen
Spiel mit anderen Regeln” machen. Der
Optionshandel verlangt deshalb nicht
nur neue Regeln fiir die neuen Markte
zu erlernen, sondern auch jene Regeln
nicht zu vergessen, mit denen eine
Beurteilung der den Optionen zu
Grunde liegenden Markte durchgefiihrt
werden kann. Nur so sind beide Mirkte
und die Art und Weise, wie sie aufei-
nander einwirken, zu verstehen.

RENDITE UND RISIKO

Diese beiden Faktoren stehen in einem
engen Verhiltnis. Es gilt der Grundsatz:
hohe Rendite hohes Risiko, niedrige
Rendite niedriges Risiko. Eine Beteili-
gung am PHOENIX Managed Account
unterliegt einem hohen Risiko, das bis
zum Totalverlust der Anlage fithren
kann. Durch ein aufeinander abge-
stimmtes Analyse-, Steuerungs- und
Sicherungsinstrumentarium versuchen
wir, Risiko und Rendite in ein verniinf-
tiges Verhaltnis zu bringen.

MARKTAUSWAHL

Jeden Morgen lassen wir auf dem Com-
puter unsere Marktanalyse-Programme
laufen, die uns dabei helfen, geeignete
Mirkte fiir das Optionsschreiben zu fin-
den. Unsere Analyse-Software erlaubt
uns die Anwendung von rund 50 tech-
nischen Indikatoren.

Geeignete Kombinationen solcher
Indikatoren, wie Displaced Moving
Averages und Average Directional Index
(ADX) oder Stochastic und Moving
Average Convergence Divergence
(MACD), versetzen uns in die Lage,
beginnende Trends oder trendlose
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Phasen mit hoher Wahrscheinlichkeit
frithzeitig zu erkennen. AuBBerdem

arbeiten wir auf Hochtouren, um aus
den zahlreichen Nachrichten, die uns

taglicherreichen, fundamentale Ur-
sachen fiir Marktbewegungen zu er-
kennen.

Diese Analysen filtern unserer Mei-
nung nach diejenigen Mérkte heraus,
die sich in naher Zukunft nicht allzu
stark und vor allem nicht zu schnell
bewegen werden und sich deshalb
besonders gut fiir das Optionsschrei-
ben eignen.

OPTIONSAUSWAHL UND
HANDELSPRINZIPIEN

Sind einmal die interessanten Mérkte
fiir das Optionsschreiben gefunden,
gehen wir auf die Suche nach geeigne-
ten Optionen, die wir verkaufen kon-
nen. Die erste Bedingung ist, dass
geniigend Umsatz in diesen Optionen
stattfindet, da sich sonst keine guten
Preise erzielen lassen. Ferner wihlen
wir entsprechend unserer Strategie nur
Optionen, die nicht im Geld sind.

Diese Optionen erbringen zwar gerin-
gere Primien, das Risiko der Ausiibung
solcher Optionen ist jedoch geringer
als das von Optionen ,,am® oder ,im
Geld* In aller Regel verkaufen wir
Strangles, d.h. gleichzeitig Put- und
Call-Optionen, die beide aus dem Geld
liegen. Dann ist durch die zweifache
Primieneinnahme das Sicherheitspol-
ster gegen ungiinstige Marktbewe-
gungen doppelt so grof.
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Mit Hilfe des Black/Scholes-Options-
preismodells berechnen wir die impli-
zite Volatilitdt, die der in Frage kom-
menden Option entspricht. Wenn diese
im historischen Vergleich hoch ist,
haben wir ein Indiz dafiir, dass die
Option relativ iiberbewertet ist (fiir uns
als Verkaufer ein Vorteil). Schliefllich
berechnen wir mit Hilfe eines eigens
dazu entwickelten Computerpro-
gramms die mégliche Rendite, die sich
innerhalb der Restlaufzeit der Option
durch den Verkauf erzielen ldsst.

Wenn die Rendite ausreichend ist und
auch alle iibrigen Kriterien positiv
beurteilt wurden, kinnen wir die Posi-
tionen im Markt aufbauen. Bestehende
Positionen werden regelmifig darauf-
hin untersucht, wie grof der bisherige
Gewinn ist. Wenn in relativ kurzer Zeit
bereits ein grofier Teil des maximal
maglichen Gewinns realisierbar ist,
d.h.wenn fiir die Restlaufzeit nur noch
wenig dazukommen kann, wird die
Position liquidiert und eine profitable-
re Position eingegangen.

RISK MANAGEMENT

Eine passive Eindimmung des Risikos
wird durch Streuung erreicht. Das be-
deutet zum einen, dass die Anlagemit-
tel gleichmifig auf alle Marktpositio-
nen verteilt werden. Die andere Art der
Streuung bezieht sich auf die Markte.
Beim Eingehen von Positionen wird
darauf geachtet, dass verschiedene
Kategorien von Mirkten genutzt wer-
den. Es wire sehr risikoreich, z.B.
samtliche Mittel im Devisenmarkt zu
plazieren. Stattdessen ist es giinstiger,
die Mittel zu verteilen, z.B. auf Devisen,
Weichwaren, Getreide und Edelmetalle.
Die konkrete Verteilung hingt jedoch
immer von der aktuellen Situation ab.

Die aktive Risikoeinddmmung tritt in
Kraft, wenn sich die Marktgegebenhei-
ten dndern. Obwohl es fiir das Errei-
chen unseres Renditeziels geniigt,

Optionen zu schreiben, die relativ weit
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aus dem Geld sind, kann es doch zu
unvorhersehbar starken Preisbewe-
gungen kommen, die unsere Position
gefihrden. In diesem Fall versuchen
wir, die Position durch den Kauf bzw.
Verkauf von Futures (Terminkon-
trakten) zu schiitzen. Der Verlust in der
Optionsposition wird dann ganz oder
teilweise vom Gewinn in der Termin-
position ausgeglichen. Optionen auf
Futures oder Direktgeschifte mit Fu-
tures beinhalten aber auch innerhalb
des PHOENIX Managed Account ein
hohes und nicht auszuschliefendes
Risiko, das bis zum Verlust der gesam-
ten Einzahlung des Kunden in das
Managed Account gehen kann.

DM- ODER USD-GEFUHRTES
KONTO?

Der Kunde kann bei Beitritt oder auch
spater durch Anderungsantrag frei ent-
scheiden, ob sein Beteiligungskonto
auf DM- oder USD-Basis gefithrt wer-
den soll.

Die Bérsen, an denen wir handeln,
befinden sich fast ausschlielich in den
USA. Daher ist unsere Hauptanlage-
wahrung der USD.

Die meisten unserer europdischen
Kunden geben jedoch dem auf DM
(bzw. EURO) lautenden Beteiligungs-
konto den Vorzug. Um den Einfluss
von Kursschwankungen DM/USD

zu begrenzen, nehmen wir eine
Wihrungsabsicherung vor. Das
versuchen wir iiber den Handel mit
DM-Terminkontrakten zu erreichen.
Natiirlich hoffen wir, auch von steigen-
den Dollarkursen zu profitieren. Die
Absicherung der DM hat aber absolu-
ten Vorrang, Diese Strategie wird aus
der monatlichen Bewertung der
Konten ersichtlich (siehe Seite 15)
Entscheidet sich der Kunde fiir ein auf
USD lautendes Beteiligungskonto, so
weist der monatliche Kontoauszug die
jeweiligen Bewegungen in dieser
Wiahrung aus. Auszahlungen erfolgen

MAari Rk —
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dann ebenfalls in USD. Zu beriicksjch
tigen sind auerdem die Bestimmuyp.
gen des Einlagensicherungs- und
Anlegerentschidigungsgesetzes
(ESAEG). Es ldsst nur Entsch:’idigung;
anspriiche zu, wenn von PHOEN[X
verwaltete Gelder auf die Wahrung
eines Staates des européischen Wirt-
schaftsraumes oder auf EURO lauten,
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6. Rechtliche Abwicklung und Gebiihren

Die nachfolgende Erlduterung rechtli-
cher Grundlagen, vertraglicher Zusam-
menhange, der Abrechnungsverfahren
und Gebiihren soll dem besseren Ver-
stindnis der Allgemeinen Geschiftsbe-
dingungen (AGB) dienen, die auf Seite
16 eﬁtt’grfﬂhrl sind. Die Ausfithrungen
erheben jedoch keinen Anspruch auf
Vollstandigkeit. Sollten sich zusitzliche
Fragen ergeben, wird PHOENIX diese
gern und gewissenhaft beantworten.

HTSBEZIEHUNGEN

Der Kunde schlieft mit PHOENIX
einen Vertrag iiber die Beteiligung am
PHOENIX Managed Account. Er gibt
der Gesellschaft damit den Auftrag,
seinen Anteil als Kapitalkonto gemein-
sam mit den Anteilen anderer Kunden
zu verwalten, PHOENIX tritt gegen-
iiber den Ausfithrungsbrokern im eige-
nen Namen auf. Partner des Kunden
ist allein PHOENIX. Inhaberin des
Vermigens im PHOENIX Managed
Account ist zwar wirtschaftlich die
Gemeinschaft der Kunden, rechtlich
jedoch PHOENIX.

INTENFUHRUNG

vei den Ausfithrungsbrokern und
Instituten, bei denen die Gelder und
Positionen des PHOENIX Managed
Account deponiert bzw. gehalten wer-
den, werden Konten ausschlieflich fiir
diesen Zweck eingerichtet.

Diese Konten sind als Treuhandkonten
fiir das PHOENIX Managed Account

ausgewiesern.

AUFTRAGSERTEILUNG

Mit Unterzeichnung der Beitritts-
erklirung bestitigt der Kunde gleich-
zeitig:

# die vorliegende Broschiire
»PHOENIX Managed Account" erhal-
ten, gelesen und verstanden zu haben,

# das Merkblatt ,Kundeninformation
Sicherungseinrichtung" erhalten zu
haben,

# sich dariiber im Klaren zu sein, dass
es bei Termingeschiften nicht nur
Gewinnchancen oder Gewinne, sondern
auch Verlustrisiken und Verluste gibt, die
bei negativer Entwicklung das einge-
setzte Kapital aufzehren kénnen,

@ nicht zu dem Personenkreis zu
gehoren, der wegen Unerfahrenheit in
Borsenspekulationsgeschiften die
Tragweite solcher Geschifte nicht zu
iibersehen vermag, sondern sich schon
zuvor mehr als beildufig mit Borsen-
spekulationsgeschften befasst zu
haben.

HINWEIS AUF § 89
BORSENGESETZ:

(1) Wer gewerbsmafig andere unter
Ausnutzung ihrer Unerfahrenheit in
Borsenspekulationsgeschiften zu sol-
chen Geschiiften verleitet, wird mit Frei-
heitsstrafe bis zu drei Jahren oder mit
Geldstrafe bestraft.

(2) Bérsenspekulationsgeschifte im
Sinne des Absatzes (1) sind insbe-
sondere

1. An- oder Verkaufsgeschafte mit aufge-
schobener Lieferzeit, auch wenn sie
auRerhalb einer inldndischen oder aus-
lindischen Borse abgeschlossen werden.

2.0ptionen auf solche Geschifte, die dar-
auf gerichtet sind, aus dem Unterschied
zwischen dem fiir die Lieferzeit festge-
legten Preisund dem zur Lieferzeit vor-

handenen Borsen- oder Marktpreis
einen Gewinn zu erzielen.

RECHTE UND PFLICHTEN

PHOENIX hat das Recht, iiber den
Einsatz der Anlagemittel alleinzuent-
scheiden, wobei das Stillhaltergeschift
in Optionen die hdchste Prioritét
haben muf. Der Handel mit Termin-
kontrakten darf nur zur Absicherung
von Optionspositionen oder zur
Wihrungsabsicherung erfolgen. Ein
rein spekulatives Engagement in

Terminkontrakten ist ausdriicklich
untersagt. PHOENIX hat die Pflicht,
iiber alle Transaktionen gewissenhaft
Buch zu fithren.

Das Vermogen des PHOENIX Managed
Account ist gesondert vom sonstigen
Vermogen der PHOENIX zu verwalten.
PHOENIX kann die Anlageentschei-
dungen fiir das Managed Account nach
den Geschaftsbedingungen auch auf
Dritte iibertragen. Dies ist bisher nicht
geschehen. PHOENIX disponiert das
Vermogen des Managed Account durch
seine eigenen Mitarbeiter. Solange
dieses System erfolgreich ist, will
PHOENIX es auch beibehalten.

Der Kunde hat das Recht, monatlich
iiber die Entwicklung seiner Einlage in
Form eines Kontoauszugs informiert
zu werden und seine Einlage zum
Monatsende, frithestens jedoch nach
sechs Monaten, mit einer Frist von
einem Monat ganz oder teilweise zu
kiindigen.

1100/14
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Das Geld des Kunden ist also mindes-
tens sechs Monate gebunden. Will der
Kunde seine Beteiligung am Managed
Account auflésen, entscheidet er sich
héufig aufgrund der zum Zeitpunkt
der Kiindigung vorliegenden Bewer-
tung seiner Beteiligung. Da jedoch eine
Kiindigungsfrist von einem Monat
besteht, kann sich der Wert zwischen
Kiindigung und Beendigung der Betei-
ligung noch erheblich auch zu Unguns-
ten des Kunden dndern.

Hat der Kunde 35% (ohne Agio) seiner
Gesamteinzahlung oder mehr zum
Ende einer Abrechnungsperiode verlo-
ren, wird sein verbleibender Anteil am
Fondsvermégen eingefroren. Der
Kunde soll dann ohne Kiindigungs-
frist die Moglichkeit haben, sich zu
entscheiden, ob er sich aus dem
Managed Account zuriickziehen oder
weitermachen will. Will er trotz solcher
erheblichen Verluste weiterspekulieren,
muss er dies ausdriicklich schriftlich
erkliren.

Eine Ubertragung oder Belastung der
Beteiligung am Managed Account ist
méglich, allerdings nur mit Zustim-
mung von PHOENIX.

GEBUHREN

Diese fiinf Komponenten machen die
Gesamtvergiitung der PHOENIX fiir
ihreTatigkeitim Vertrieb,in der Verwal-
tung und Disposition des PHOENIX
Managed Account aus:

1. Bei Einzahlungen in das PHOENIX
Managed Account ist vom Kunden
zusdtzlich zu seiner Einlage ein Agio
von maximal 7 % (variabel, s. S. 17,
10.1. Agio-Staffelung) zu zahlen.

2. Fiir die Verwaltung erhilt PHOENIX
am Ende eines jeden Monats eine Ver-
waltungsgebiihr von 0,5 % des jeweili-
gen Vermogens des PHOENIX
Managed Account.

L
i

3. Die Transaktionskosten (commissi-

on) fiir jeden Handel betragen USD 40.
Hiervon erhilt PHOENIX einen Betrag
von ca. USD 30 als Vergiitung.

4. Ebenso verbleiben bei PHOENIX
die Zinsen, die der Broker auf die Cash
Reserve bezahlt, die das PHOENIX
Managed Account bei ihm unterhilt.

5. Am Monatsende erhalt PHOENIX
eine Erfolgsbeteiligung von 30 % des
Betrages, um den das um Einzahlun-
gen und Auszahlungen bereinigte Ver-
magen den hochsten Stand seiner
Beteiligung am PHOENIX Managed
Account in der Vergangenheit iiber-
steigt.

Zur Bedeutung der Beteiligung der
PHOENIX an den Transaktionsprovi-
sionen und der Zinsvergiitung verwei-
sen wir auf die Erlauterungen unter
»Risikohinweise® (s. Seite 7 ff.).

KONTOAUSZUGE

Der Kunde erhilt von PHOENIX regel-
mafig Kontoausziige, aus denen detail-
liert die Entwicklung seiner Beteiligung
ersichtlich ist. Sie enthalten:
Kontostand zu Beginn der Handels-
periode, Gewinnbeteiligungslimit fiir
die Handelsperiode, Gewinn/Verlust
aus der Wahrungsabsicherung, aus
Stillhaltergeschiften und aus Futures-
Geschiften, Kontostand (Brutto), Ver-
waltungsgebiihr, Gewinnbeteiligung,
Kontostand (Netto) am Ende der
Handelsperiode, Ein- und Auszahlun-
gen, Kontostand zu Beginn der nichs-
ten Handelsperiode, Gewinnbeteili-
gungslimit fir die néchste Handels-
periode, Betrag der Einzahlungen des
Kunden, der mit Verlusten aus Stillhal-
ter- oder Futures-Geschiften verrech-
net wurde.

- F 312/ 3137411001
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Der Ausweis der Gewinne und Verlusge
enthilt auch die nicht realisierten
Gewinne / Verluste der offenen Positiy.
nen des PHOENIX Managed Accoupy
(Equity-Ausweis). Dies entspricht nichy
dem in der deutschen Rechnungsle
tiblichen Imparitits- oder Vorsichts-
prinzip, nach dem nicht realisicrte
Gewinne nicht ausgewiesen werden
diirfen, nicht realisierte Verluste aber aly
Aufwand ausgewiesen werden miissen,




AUSZUGES

@ Das Konto wird in DM gefiihrt, der

Handel erfolgt in USD. Am Schluss des

Handelsmonats September 1999 war

der USD gegeniiber der DM um rd.

1,6 Pfennig schwécher.

@ Durch den Kursriickgang ermaBigte

sich der DM-Wert der Kapitalanlage

zum Stichtag am 30.09.99 um

DM 531,54

@ s Gewinnbeteiligungslimit ist
itisch mit dem hochsten Konto-

stand der Vormonate, hier zum Stich-

tagam 31.08.99 in Hohe von
DM 61.840,36

@ Im Optionsgeschift wurde ein Ge-
winn von DM 1.752,82 erwirtschaftet.

@ Die Wihrungsabsicherung der DM
gegeniiber dem USD erbrachte anteilig
ein Plus von DM 309,93, so dass sich
der Kursverlust gem. Ziffer 2 auf

DM 221,61 reduzierte.

@ Addiert man nun zum Kontostand
per 30.09.99 gem. Ziffer 2 den Gewinn
gem. Ziffer 4 (Optionsgeschift) und
Ziffer 5 (Wihrungsabsicherung),
ergibt sich ein neues Bruttoguthaben
von DM 63.371,57.

Nach Abzug der Verwaltungsgebiihr
von 0.5 % (= DM 316,86) betrigt der
Zwischenstand DM 63.054,71

© Vom Differenzbetrag (= DM
1.214,35) zwischen dem bisherigen
Gewinnbeteiligungslimit gem. Ziffer 3
und dem Zwischenstand gem. Ziffer 7
erhalt PHOENIX eine 30%ige Gewinn-
beteiligung in Hohe von DM 364,31.
© Endstand bzw. @ Kontostand am
30.09.99 bilden nun das neue @ Ge-
winnbeteiligungslimit in Hohe von
DM 62.690,40.

® Zum Vergleich wird das Ergebnis
auch in EURQ umgerechnet und aus-
gedruckt,

ERGEBNIS:

Gegeniiber dem Vormonat wurde ein
Netto-Gewinn von 1,37% erzielt.

Erst, wenn das neue Gewinnbeteili-
gungslimit in einem Folgemonat durch
einen hoheren Gewinn iibertroffen
wird, hat PHOENIX Anspruch auf eine
Gewinnbeteiligung. Andernfalls wird
ein ,, Verlust“ ggf. solange vorgetragen,
bis dieses Ziel erreicht ist.

PHOENT: Kagstsbiierl Gonhd) - O, Frisshesger S0 1115 0I11Y Frambiun

Persdnlich

PHOENIX Managed Account
Kontoauszug/Abrechnung

Handelsperiode vem 31.08,99,

DM/ $-Kurs am 31.08.99:
M/ $-Kurs am 30.09.99:

CM/§ 1.8498
DM/§ 1.8339

Kontostand am 31.08.93: Us$s 33430,84

DM-Wert am 31.08.9%9 DM 61840.36 e
DM-Wert am 30.09.99 DM 6130882

|

| Gewinnbeteiligungslimit: DM 61840.36 9

Gewinn/Verlust aus abgeschlossenen oder

Optionsgeschaita: nss 955,79
Warungsabsicherung: uss 1659.00
neues Guthaben Hrutto: oM 63371.57 @
Verwaltungsgeblnr: o 316,86 e
Zwischenstand: DM 63054.71
Gewinn/Verlust: DM 1214.35
gewinnbeteiligungspflichtig: DM 121435

Gewinnbeteiligung:
Endstand:

24.00 Uhr bis 30.08.99,

PHOENIX

N KAPITALDIEMST -

S

Geselluchalt fur die
Durchfithrung ued Vermiciueg
vin Vermigensaniagen mbH

Crode Friedberger Sir. 33-35
D601 13 Frankfum { Main
Telefon: 08K 02 66
Telefax: DGH29.01 50

Frank furier Sparkass
Kanto 251017 (BLZ 50081201 )

Kunden-Nr. :
Datum:04.0kt,.1999

24,00 Uhr

pffenen Geschiaften:

DM 1752.82

DM iD9.93 6

DM 364.31 @
om s2690.40 €

fin- oder Auszahlungen fir die neue Handelsperiode sind auf diesem

Kontoauszug noch nicht berlicksichtigt.
Kontostand am 30.0%,99: Uss 34184.20

Neues Gewlnnbetelligungslimit: DM B2A50,40 m

Mitglisdschalten
Associale Member of the Inlermational Pruoieam Exchange of London Lsd Ei

DM 62690.40 @

EUR 32053.09 @

in HRB (6418

Destscher Terminkande! Vesband e ¥ 0321 FrankfusMain

thuﬂllﬁlﬂl!!n:r Dieter nr:nkmu- Elvira Ruhrauf
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7. Allgemeine Geschidftsbedingungen (AGB)

GESCHAFTSBESORGUNG

PHOENIX iibernimmt es, im Rahmen
einer Geschiftsbesorgung die Geschifte

des Kunden zu fithren und den vom Kun-

den zur Verfiigung gestellten Betrag
(ohne Agio) zu verwalten, Dazu beteiligt
sich der Kunde mit seiner Einzahlung an
einer Kollektivanlage (PHOENIX
Managed Account). Dieser Finanzpool
besteht aus den Einzahlungen mehrer
Kunden der PHOENIX, die miteinander
in einem Ausfithrungskonto vermischt
werden. Die Kollektivanlage wird von
PHOENIX als ein Ausfihrungskonto
gefithrt und fiir gemeinsame Rechnung
aller Kunden disponiert. Allen am
PHOENIX Managed Account Beteilig-
ten liegen vergleichbare Vertrige zu
Grunde.

Der vom Kunden zu zahlende Mindest-
betrag (ohne Agio) belduft sich auf DM
5.000 bzw. USD 3.000. Der Anteil jedes

Kunden am PHOENIX Managed Account

entspricht dem Verhiltnis des jeweiligen
Wertes seines Anteils zum jeweiligen
Vermogen des PHOENIX Managed

Account. Das fiir das PHOENIX Managed

Account verwaltete Vermdgen wird
gesondert vom (ibrigen Vermigen der
PHOENIX und der anderen Kunden-
gelder gehalten und iiberwacht.

Der Kunde ermichtigt den Verwalter,
alle Handlungen vorzunehmen und
Erklirungen abzugeben, die im Rahmen
einer ordnungsmifigen Geschiiftsbesor-
gung und Verwaltung notwendig und
angemessen sind.

Gegenstand der Geschiftsbesorgung ist

22

4.

die Anlage der Geldbetrige der Kundenin 4

Termingeschiiften (Futures und Optionen)

fiir gemeinsame Rechnung zu Spekula-

tionszwecken mit Vorrang von Stillhalter-

geschiften.

Die Geschiftsbesorgung fiir das
PHOENIX Managed Account ist nicht
exklusiv. PHOENIX ist befugt, die
Geschifte von Individualkunden sowie

4.2

von anderen Kollektivanlagen, die von
PHOENIX oder Dritten betrieben wer-
den, als Vermittler, Berater, Disponent
oder Kontenfiihrer zu besorgen.

VERDECKTE
STELLVERTRETUNG,
HAFTUNGSBESCHRANKUNG

PHOENIX handelt im Rahmen der Be-
sorgung der Termingeschifte gegeniiber
Dritten im eigenen Namen auf Rech-
nung des Kunden: Ein Handeln im
Namen des Kunden ist nicht gestattet.

Der Kunde haftet bis zur Hohe seiner
Einzahlung. Eine weitergehende Haftung
fiir den Ersatz von Aufwendungen oder
Vergiitung ist ausgeschlossen.

VERMOGENSDISPOSITIONEN

PHOENIX wird das Anlagevermdgen zum

Handel mit Futures und Optionsposi-
tionen spekulativen Inhalts, unter beson-
derer Betonung des Stillhaltergeschifts,
disponieren.

Hierbei ist ihr nicht gestattet, das ihr zu
Zwecken der Spekulation zur Verfiigung
gestellte Kundengeld zum Handel mit
Wertpapieren im Kassageschaft zu ver-
wenden.

PHOENIX hat fiir die Geschiifte einen
oder mehrere Broker auszuwihlen, bei
denen die Konten im Namen von
PHOENIX fiir Rechnung des Kunden
und weiterer Kunden gefithrt werden
(PHOENIX Managed Account). Die aus-
gewihlten Broker miissen einer gesetz-
lichen Banken- oder Bérsenaufsicht
unterliegen.

DELEGATION AN DRITTE

PHOENTIX ist befugt, die Einzeldisposi-
tionen tiber die Poolkonten sachver-
standigen Dritten zu tiberlassen, die
PHOENIX nach bestem Wissen und
Gewissen auswihlt.

PHOENIX ist in diesem Zusammenhang
befugt, diesen Personen Ermessensvoll-
macht (discretionary power) einzuriu-
men.

KONTENFUHRUNG,
ABRECHNUNG UND PRUFUN¢

Zur Ausfithrung der Geschiftsbesorgy;
werden bei den ausfithrenden Brokerp
und bei Instituten, bei denen die Gelde
und Positionen des PHOENIX Manage,
Account deponiert bzw. gehalten werde
Konten ausschlieBlich fiir die Gelder de
PHOENIX Managed Account eingerichi
Diese Konten sind als Treuhandkonten
fiir das PHOENIX Managed Account
ausgewiesen.

Das Poolvermogen wird auf Antrag in
DM oder USD ausgewiesen. Der Kunde
tragt das Wihrungsrisiko, soweit das
Poolvermagen auf USD oder sonstige
Fremdwihrungen lautet. Der Kunde
erhilt zum Ende eines jeden Monats
(Abrechnungsperiode) eine Ubersicht
iiber die Entwicklung und den Wert
seiner Beteiligung. Dem Ausweis des
PHOENIX Managed Account ist, abwei-
chend von dem Grundsatz des Impari-
tatsprinzips, der Equityausweis des
Brokers iiber die Bewertung der offenel
Positionen zu Grunde zu legen.

Die Ubersicht wird dem Kunden im La
des Folgemonats zugesandt. Der Bewer
tungsausweis wird vermerken, dass un
wenn Beitrige des Beteiligten anteilig r
Verlusten aus Futures- und Optionsge-
schiften verrechnet wurden. Auf Verlar
gen ist vom Kunden ein Doppel der Ub
sicht zum Zwecke des Einverstindnisse
zu unterschreiben und an PHOENIX
zuriickzusenden. Wird das Doppel der
Ubersicht nicht mit der Einverstindnis
erklarung zuriickgesandt, gilt Zf. 12.4.

INFORMATIONSRECHT DES
KUNDEN

Der Kunde hat die Befugnis, den Prii-
fungsbericht des Wirtschaftspriifers zu
den tiblichen Geschiftszeiten in den
Geschiftsrdumen von PHOENIX einzu-
sehen.
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9.1

Der Kunde hat das Recht, auf seine
Kosten durch einen Wirtschaftspriifer
oder vereidigten Buchpriifer oder durch

eine sonstige zur Berufsverschwiegenheit
verpflichteten Person seines Vertrauens
die Geschiftsunterlagen des PHOENIX
Managed Account in den Rdumen von
PHOENIX wihrend der iiblichen Ge-
schiiftszeiten einsehen bzw. priifen zu
lassen. Der Einsichtswunsch ist unter
Benennung des Priifers drei Wochen vor-
her anzukiindigen. Die Einsicht ist nur
zu gewihren, wenn der Priifer sich
verpflichtet, die individuellen Verhalt-
nisse der iibrigen Kunden auch gegen-
iiber seinem Auftraggeber vertraulich zu
behandeln.

Weitergehende Informationsrechte und
Einsichtsrechte sind aus Griinden des

9.2

Datenschutzes sonstiger Beteiligter
ausgeschlossen.

ERGEBNISBETEILIGUNG

Der Kunde nimmt an dem Ergebnis der
Jeweiligen Abrechnungsperiode im Ver-
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haltnis des jeweiligen Wertes seines An-
teils zum jeweiligen gesamten Vermagen
des PHOENIX Managed Account zu
Beginn der Abrechnungsperiode teil.

ABTRETUNG UND BELASTUNG
DER RECHTE DES KUNDEN

Abtretung, VerdufBerung und Verpfén-
dung der Rechte des Kunden sowie die
Vereinbarung einer Unterbeteiligung,
Begriindung von Treuhandverhéltnissen
und Niefbrauchbestellung bediirfen der
vorherigen schriftlichen Zustimmung
von PHOENIX. Entsprechendes gilt fiir
die Abtretung und Belastung von Aus-
zahlungsguthaben.

Eine VerduBerung der Rechte oder von
Teilrechten ist, vorbehaltlich sonstiger
Ablehnungsgriinde, nur zuldssig, wenn
der Rechtsnachfolger in simtliche Rechte
und Pflichten aus diesem Vertrag eintritt.

TOD ODER
GESCHAFTSUNFAHIGKEIT
ODER UNBEKANNTER
AUFENTHALT DES KUNDEN

Im Fall des Todes des Kunden treten,
wenn nicht anders vereinbart, der Erbe
oder die Erben in seine Rechtsstellung
ein. Die Erbfolge ist durch Erbschein
nachzuweisen. Mehrere Erben haben
sich gegeniiber dem Verwalter durch
einen gemeinsamen Bevollmachtigten
vertreten zu lassen. Der Bevollmichtigte
hat dem Verwalter seine Vertretungs-
befugnis auf Verlangen durch notariell
beglaubigte Vollmacht nachzuweisen.

Bei Nichtvorlage eines Erbscheins oder
bei Nichtbestellung eines gemeinsamen
Bevollmichtigten ist PHOENIX berech-
tigt, den Vertrag zum Ende der nichsten
Abrechnungsperiode zu kiindigen und
das Guthaben des verstorbenen Kunden
beim Wirtschaftspriifer von PHOENIX
oder bei der gesetzlichen Hinterlegungs-
stelle zu hinterlegen, Der Kunde bevoll-
méchtigt schon jetzt den jeweiligen
Wirtschaftspriifer zur Entgegennahme
der Kiindigung,

1 om e 1
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9.3 Im Fall der Geschiftsunfihigkeit oder
des unbekannten Aufenthaltes des Kun-
den gilt bis zur Bestellung eines gesetzli-
chen Vertreters oder Pflegers des Kunden
7£.9.2 entsprechend.

10. VERGUTUNG

10.1 PHOENIX erhélt auf die Einzahlung ein
Agio in folgender Staffelung:

Nettoeinlage: DM US-Dollar  Agio:
ab 5,000 3.000 7,0%
ab 30.000 18.000 6,5%
ab 55.000 32.000 6,0%
ab 105.000 62.000 5,5%
ab 155.000 91.000 5,0%
ab 255.000  150.000 4,0%

10.2 Die Vergiitung von PHOENIX besteht aus
einer Verwaltungsgebiihr von 0.5 % pro
Monat von dem jeweiligen Vermiogens-
stand des PHOENIX Managed Account am
Ende der Abrechnungsperiode vor Abzug
einer etwaigen Gewinnbeteiligung der
PHOENIX.

10.3 Die Transaktionskosten (commission)
fiir jeden Handel betragen USD 40 pro
Kontrakt, Hiervon erhilt PHOENIX
einen Betrag von ca. USD 30 als Ver-
glitung.

10.4 Die Zinsen, die der Broker auf die bei
ihm unterhaltene Reserve an Geldbe-
trigen zahlt, stehen PHOENIX zu und
fliefen nicht in das Vermogen des
PHOENIX Managed Account.

10.5 Dariiberhinaus erhilt PHOENIX am
Gewinn des Kunden pro Abrechnungs-
periode einen Anteil von 30 %.
Etwaige Verluste des Kunden werden
vorgetragen.

11. HAFTUNG

PHOENIX und die von ihr beauftragten
Disponenten und Erfiillungsgehilfen haf-
ten bei Ausiibung ihrer Titigkeit im
Rahmen der Geschiftsbesorgung nur fiir
Vorsatz und grobe Fahrlissigkeit.

Die Haftung fiir einfache Fahrlassigkeit
ist ausgeschlossen.
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12.DAUER DES VERTRAGES
12.1 Dieser Vertrag tritt mit Zahlung des

12.2 Nach Beteiligung gilt der Vertrag fiir

12.3 PHOENIX wird die Beteiligung des

sl T e i3 sradiion
%6 T &l

b) Zwangsvollstreckungsmafinahmen in
die Rechte des Kunden, wenn diese Maf3-

Kunden an PHOENIX in Kraft. Der Kunde ~ Mahmen nicht innerhalb von zwei
nimmt zu Beginn der auf die Zahlung fol- Monaten aufgehoben werden
genden Abrechnungsperiode an den c) die Fille der Zf.9.2 und 9.3.

Ergebnissen des PHOENIX Managed 13. AUSZAHLUNGSGUTHABEN

Account teil.
C 13.1 Bei Beendigung des Vertrages erhilt der

Kunde sein Guthaben gemif der Bewer-
tung zum Ende der noch laufenden
Abrechnungsperiode ausbezahlt. Insoweit
nimmt er noch am Ergebnis der
laufenden Abrechnungsperiode teil.

die Dauer von sechs Monaten. Er verlin-
gert sich jeweils um eine Abrechnungs-
periode (ein Monat), wenn der Kunde
nicht mit der Frist eines Monats vor
Beendigung kiindigt, Eine Teilkiindi-
gung im Betrag von mindestens

DM 1.000 bzw. USD 600 ist zulassig.
Jedoch hat PHOENIX das Recht, die
Kiindigung als Gesamtkiindigung zu be- 14. SCHLUSSBESTIMMUNGEN
handeln, wenn das nach Teilkiindigung 14,1 piese Vereinbarung entilt alle Abreden
verbleibende Guthaben des Kunden unter zwischen PHOENTX und dem Kunden.
DM 5.000 bzw. USD 3.000 sinkt.

13.2 Das Auszahlungsguthaben ist innerhalb
eines Monats nach dem Abrechnungs-
stichtag auszubezahlen.

Anderungen und Erginzungen sowie
Erklarungen nach dieser Vereinbarung
Kunden ohne weiteres von der Teil- bediirfen der Schriftform.

nahme am PHOENIX Managed Account 14,2 Die Schriftform wird durch Brief, Tele-
suspendieren, und er nimmt am wei- gramm, Telex oder Telekopie gewahrt.
tEfen Erget{ﬂls nicht teil, wenn der Webrt 14.3 Diese Vereinbarung unterliegt Deutschem
seiner Beteiligung auf 65 % oder weniger Recht. Die Durchfiihrung der

seiner Gesamteinzahlungen gesunken ist.
Der Kunde kann durch schriftliche
Erkldrung die Beteiligung erneuern. Er
nimmt sodann zu Beginn der auf die
schriftliche Erklarung folgenden
Abrechnungsperiode wieder am
PHOENIX Managed Account teil.

Geschiftsbesorgung unterliegt den Bro-
kervertrigen, Birsenvorschriften, Usan-
cen und Gesetzen, die auf die Ausfith-

' rungsgeschafte anwendbar sind.

12.4 Sendet der Kunde auf Anforderung

PHOENIX nicht das unterschriebene
Doppel des Bewertungsausweises nach
Zf.5.3 mit Einverstindnis innerhalb eines
Monats nach Versendung dieses Bewer-
tungsausweises (Datum des
Poststempels) zuriick, ist PHOENIX
berechtigt, die Beteiligung mit Wirkung
zum Ende der laufenden Abrechnungs-
periode zu kiindigen.

12.5 PHOENIX kann die Vereinbarung aus

sonstigem wichtigen Grund kiindigen.
Als wichtiger Grund gelten insbesondere

a) Antrag zur Stellung eines gerichtlichen
Vergleichs oder Konkursverfahrens iiber
das Vermigen des Kunden
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ANLAGE 8:
Anderungen im Berichtszeitraum bzgl.
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Haftungsiibernahme durch das Finanzdienstleistungsinstitut (§ 2 Abs. 10 KWG)

Gegenuber unserer Erganzungsanzeige vom 12.11.1998 (Ziffer 1.20 auf Seite 46
und 47) haben sich folgende personelle Veranderungen ergeben:

Vertreter intern

Ausgeschieden sind die Herren Birnbaum, Fréhlich und Kutschera (siehe Schreiben
an BAKred vom 14.06.2000).

Eingetreten und inzwischen wieder ausgeschieden ist Herr Alexander Greb (siehe
Schreiben an BAKred vom 14.06.2000 und 14.11.2000).

Vertreter extern

Aus der Haftungstibernahme entlassen wurde Frau Martina Grid Aust-Baudach
(siehe Schreiben an BAKred vom 28.01.1999 Ziff. 3.2).

Ausgeschieden ist Herr Heinrich Kutschera (siehe Schreiben an BAKred vom 14.06.2000)
Aus der Haftungsubernahme entlassen wurde Herr Franz A. Schura (siehe Schreiben an
BAKred vom 29.01.1999 Ziff. 3.2), inzwischen aber wieder aufgenommen (siehe

i Schreiben an BAKred vom 26.09.2000).

I Eingetreten sind die Herren Horst, Pokrandt, Wagener, Hog, Michel, Munoz und Gebauer
(siehe Schreiben vom 14.11.2000).

Die zitierten Schreiben an das BAKred sind dieser Aufstellung in Kopie beigefugt.

£ MW@M

E. Tiefens Sdter Stand: 15. November 2000
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PHOENIX Kapitaldienst GmbH
Gesellschaft fur die

PHOENIX Kapitaldienst GmbH + Vilbeler Str, 29 + 60313 Frankfurt Durchfihrung und Vermittiung
von Vermdgensanlagen

Bundesaufsichtsamt fur das Kreditwesen Vilbeler Str. 29

Gardeschutzenweg 71-101 D-60313 Frankfurt/Main
Telefon: 069/ 28 02 66

Fax: 069/284175u.29 0180

12203 Berlin
Frankfurter Sparkasse
BLZ 500 502 01
Konto-Nr. 210 807
Ihre Machricht vom Ihr Zeichen Unser Zeichen Datum

Br/Ti 14. Juni 2000

Personelle Veranderungen nach § 2 Abs. 10 KWG

Sehr geehrte Damen, sehr geehrte Herren,

gegenuber unserer Erganzungsanzeige haben sich zu § 2, Ziffer 1.20 folgende
Veranderungen ergeben:

» Ausgeschieden sind die Herren
- Birnbaum, Rolf, Liebigstraiie 46, D-64293 Darmstadt, geb. 15.07.59
- Frohlich, Gunther, In der Aue 6, D-61130Nidderau/Eichen, geb. 04.08.44
- Kutschera, Heinrich, Im Trutz Frankfurt 35, D-60322 Frankfurt, geb. 18.09.43
Wir zeigen hiermit das Erloschen der Haftungsiibernahme nach § 2 Abs. 10 an.

> Als neuen Anlagevermittler nach § 2 Abs. 10 benennen wir
- Herrn Alexander Greb, Bad Marienberger Strale 11, D-57583 Nauroth,
geb. 12.12.74 in Dierdorf

Der Mustervertrag gem. § 2 Abs. 10 liegt Innen vor. Sie erhalten dieses Schreiben
mit zwei weiteren Ausfertigungen zur Weitergabe an BAWe und LZB.

Mit freundlichen Grualen

PHOENIX Kapitaldienst GmbH

Dieter Breitkreuz

Anlagen
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PHOENIX Kapitaldienst GmbH
Gesellschaft fur die
PHOENIX Kapitaldienst GmbH « Vilbeler Str. 29 + 60313 Frankiurt Durchfuhrung und Vermittlung
von Vermdégensanlagen

Bundesaufsichtsamt flr das Kreditwesen Vilbeler Str. 29
Gardeschitzenweg 71-101 ! D-60313 Frankfurt/Main
Telefon: 069 / 28 02 66
12203 Berlin Fax: 089/284175u 290180
Frankfurter Sparxkasse
BLZ 500 502 01
Konto-Nr. 210 807
Ihre Nachricht vom Ihr Zeichen Unser Zeichen Datum

Br/Ti 14. November 2000
Personelle Veranderungen nach § 2 Abs. 10 KWG
Sehr geehrte Damen, sehr geehrte Herren,

gegenuber unserer Erganzungsanzeige vom November 1998 und unseren Schreiben
vom 14.06.2000 und 26. 09.2000 haben sich folgende personelle Veranderungen ergeben:

» Ausgeschieden ist:
_ Herr Alexander Greb, Bad Marienberger StraRe 11, D-57583 Nauroth
Wir zeigen hiermit das Erléschen der Haftungsiibernahme nach § 2 Abs. 10 KWG an.

» Als neue Anlagevermittler nach § 2 Abs. 10 KWG benennen wir:
ndenburg,

gen/Hellfeld,

Der Mustervertrag gem. § 2 Abs. 10 KWG liegt lhnen vor. Sie erhalten dieses Schreiben mit zwei
| weiteren Ausfertigungen zur Weitergabe an das BAWe und die zustandigen LZB's.

Mit freundlichen Grifken
PHOENIX Kapitaldienst GmbH

Dieter Breitkreuz Anlagen

' Sitz der Firma: Frankfurt am Main + Eingetragen im Handelsregister Frankfur/Main HRB 16418
| Geschilfisfuhrer: Dieter Breitkreuz , Elvira Ruhrauf
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PHOENIX Kapitaldienst GmbH

Gesellschaft fur die

PHOENIX Kapitaldienst GmbH - Gr. Friedberger Str. 33-35 » 60313 Frankfurt Durchfiihrung und Vermittiung
von Vermdgensanlagen

Bundesaufsichtsamt fur das Kreditwesen Gr. Friedberger Strafie 33-35

Gardeschutzenweg 71 - 101 D-60313 Frankfurt/Main 1
Telefon: 069 / 28 02 66

) Telex: 4 16 660 boers d
12203 Berlin Fax: 069 /28 4175 + 29 01 80

Frankfurter Sparkasse
BLZ 500 502 01
Konto-Nr. 210 807

Ilhre Machricht vomn Ihr Zeichen Unser Zeichen Datum

Br/Ti 29. Januar 1999

Anzeige der Haftungstubernahme nach § 2 Abs. 10 KWG

Sehr geehrte Damen, sehr geehrte Herren,

im Nachgang zu unserer Ergédnzungsanzeige nach § 64 Abs. 2 KWG vom 12.11.1998
erhalten Sie heute von uns:

1. ein Vertragsmuster fur AbschluRvermittler (Handelbare Optionen)
' sowie in Kopie Seite 1 (Namen und Anschriften der Vertragspartner) und Seite 5
(Unterschriften der Vertragspartner) der geschlossenen Vertrage,

2. ein Vertragsmuster fur Anlagevermittler (PHOENIX Managed Account)
sowie Kopien analog Ziff. 1.

3. Seiten 46 und 47 unserer Erganzungsanzeige vom 12.11.98, in der die Namen,
Anschriften, Geburtsdaten und -orte der Personen aufgefihrt sind, fur die wir die
HaftungstUbernahme nach § 2 Abs. 10 KWG angezeigt haben.

3.1 Fur die dort unter der Uberschrift ,Vertreter intern" aufgefuhrten Personen sind
deren Vertriebsvertrage ausnahmslos beigefugt. Es haben sich seit Abgabe der
Erganzungsanzeige jedoch die Anschriften der Herren Rolf Birnbaum und Andreas
Kaufmann geandert, aulRerdem die Rechtsform des fur uns seit langem tatigen
Herrn Wendelin Kaas. Handelsregisterauszug seiner Gmbl wird nachgereicht.

3.2 Fur die unter der Uberschrift ,Vertreter extern benannten Personen sind die
Vertriebsvertrage mit zwei Ausnahmen beigefligt. Die Ausnahmen betreffen
Herrn Franz Schura und Frau Aust-Baudach, weil sie sich selbst bej den Bundes-
aufsichtsamtern haben registrieren lassen (Erst- und Ergénzungsanzeige nach
§ 64 Abs. 2 KWG). Insoweit ziehen wir die Anzeige der Haftungstibernahme nach
§ 2 Abs. 10 KWG zuruck.

-



Die Auswahl, Aus- und Weiterbildung, Schulung und Kontrolle der internen und externen
Mitarbeiter, fur die wir die Haftungstibernahme nach § 2 Abs. 10 KWG angezeigt haben,
sind in unserer Erganzungsanzeige vom 12.11.1998 ausfuhrlich beschrieben worden. Der
Vollstandigkeit halber flgen wir die entsprechenden Textpassagen diesem Schreiben

ebenfalls bei.

Mit freundlichen GruRRen
PHOENIX Kapitaldienst GmbH

D. Breitkreuz

Anlagen

Eingetragen im Handelsregister Frankfurt/Main HRB 16418 - Geschéftsfihrer: Dieter Breitkreuz, Elvira Ruhrauf
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PHOENIX Kapitaldienst GmbH
Gesellschaft fur die

PHOENIX Kapitaldienst GmbH - Vilbeler Str. 29 - 60313 Frankfurt Durchfuhrung und Vermittiung
von Vermdgensanlagen

Vilbeler Str, 29

Bundesaufsichtsamt fur das Kreditwesen D-60313 Frankfurt/Main
Gardeschutzenweg 71-101 Telefon: 069 / 28 02 66

Fax: 069 /28 41 75u. 29 01 80
12203 Berlin

Frankfurter Sparkasse

BLZ 500 502 01

Konto-Nr. 210 807
lhre Nachricht vom Ihr Zeichen Unser Zeichen Datum

Br/Ti 26. September 2000

Personelle Verénderungen nach § 2 Abs. 10 KWG

Sehr geehrte Damen, sehr geehrte Herren,

gegenuber unserer Erganzungsanzeige vom November 1998 und unserem Schreiben
vom 14. Juni 2000 hat sich folgende personelle Ergénzung ergeben.

Mit Wirkung vom 21.09.2000 ist

Herr Franz A. Schura, wohnhaft DammstraBRe 11, 65321 Heidenrod, geboren am
01.02.1946 in Ridesheim,

fur unsere Firma als Anlage- und Abschlussvermittier tatig.

Wir erklaren hiermit die Haftungstbernahme nach § 2 Abs. 10 KWG. Der entsprechende
Vertriebsvertrag mit unseren Vermittlern liegt Ihnen als Muster vor.

Sie erhalten dieses Schreiben und zwei weitere Ausfertigungen mit der Bitte um
Weiterleitung an das BAWe und die zustandige LZB.

Mit freundlichen GrufRen
PHOENIX Kapitaldienst GmbH

Dieter Breitkreuz

Anlagen

Sitz der Firma: Frankfurt am Main - Eingetragen im Handelsregister Frankfurt/Main HRB 16418
Geschaltsfihrer: Dieler Breitkreuz , Elvira Ruhrauf
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ANLAGE 9:

Bestitigungsschreiben Fraspa




Frankfurter Sparkasse 7822

Frankturtar Sparkasse - 60255 Franklurt am Man

Phoenix Kapitaldienst GmbH
Gesellschaft fur die Durchfihrung und
Vermitilung von Vermagensanlagen
Grofe Friedberger StraRe 33-35

60313 Frankfurt am Main

Ihr Gesprachspartner
Dieter Witte

2 (069 26 41-31 06
217. April 2000

1822-GeschaftsKonto 210807 und 1822-Fremwaéhrungskonto 9233056965 (USD)
— Treuhandkonten fiir Anleger —

Sehr geehrte Damen und Herren,

wunschgemaR bestatigen wir, dass Ihre oben niher bezeichneten Konten als offene Treuhandkonten
mit der Bezeichnung , Treuhandkonto fiir Anleger” gefiihrt werden. Der Frankfurter Sparkasse steht
daher weder ein Pfandrecht noch ein Aufrechnungs- oder Zuriickbehaltungsrecht an diesen Kumen

2u. Eine Verrechnung mit Sollsalden auf anderen Firmenkonten der Phoenix Kapitaldienst GmbH is
nicht maglich.

Im Konkurs des Treuhanders steht dem Treugeber ein Aussonderungsrecht und in der Einzelzwangs-
vollstreckung die Orittwiderspruchsklage gemaR § 771 ZP0 2u.

Mit f ey tﬂjchen Grufen

Neug Mainzer Sirabe 47-53

60255 Frankfurt am Main

Telefon (0 68) 26 41-0

Telefax (0 69) 26 41-29 00

T-Online Btz %51622#

SWIFT. FRASDEFF

1822 -TeletonBanking [0 68) 24 18 22 0
Iniernet hup /fwww fraspal827 de

BLZ 50050201




r

Frankfurter Sparkasse 1822

Frankfurier Sparkasse - 80255 Franklusiam Main

Phoenix Kapitaldienst GmbH
Gesellschaft fur die Durchfihrung und
Vermittlung von Vermogensanlagen
GroRe Friedberger StraRe 33-35

60313 Frankfurt am Main
Ihr Gesprachspartner
Dieter Witte
Z (0 69) 26 41-31 06
27. April 2000

1822-GeschéaftsKento 251017
1822-Fremwéhrungskonto 9233040686 (USD) und 9233046854 (GBF)
— PHMA Treuhandkonten fir Anleger —

Sehr geehrte Damen und Herren,

wunschgemaB bestatigen wir, dass Ihre oben naher bezeichneten Konten als offene Treuhandkonten
| mit der Bezeichnung ,PHMA Treuhandkonto fur Anleger” gefuhrt werden. Der Frankfurter Sparkasse
| steht daher weder ein Pfandrecht noch ein Aufrechnungs- oder Zurickbehaltungsrecht an diesen

' Konten zu. Eine Verrechnung mit Sollsalden auf anderen Firmenkonten der Phoenix Kapitaldienst
GmbH 1st nicht moglich.

Im Konkurs des Treuhdnders steht dem Treugeber ein Aussonderungsrecht und in der Einzelzwangs-
vollstreckung die Drittwiderspruchsklage gemaR § 771 ZPO zu.

Neue Mainzer Strale 47-53

60255 Frankfurt am Main

Telelon (0 B3) 25 41-0

Telefax (0 69) 26 41-2900

T-Onling: Bix 518224

SWIFT. FRASDEFF
1822-TelefanBanking [0 69) 24 18 2201
Internet hiip.//www fraspalB22 de

BLZ 500502 01
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PHOENIX Kapitaldienst GmbH

Organisatorischer Aufbau / Zustandigkeiten PHOENIX Kapitaldienst GmbH

PHOENIX Kapitaldienst GmbH

Geschiftsleitung

Geschiftsfiihrer |
(Operatives Geschéff)

Dieter Breitkreuz

Research, Analyse, Trading

Vertrieb Intern
(AbschluBvermittlung
Handelbare Optionen)

Leitung:
Teamleiter

Sekretariat

Assistent der
Geschéftsleitung

— (Trading PHOENIX Managed

Account)

Prok.Dipl.Math. Michael Milde

-

Marketing, Werbung,
Offentlichkeitsarbeit

Vertrieb Extern
(Anlagevermittlung
Managed Account)

Leitung:

Schulung
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Geschaftsfiihrer i
(Administratives Geschéff)

Elvira Ruhrauf

Personalabteilung

Leitung:
Elvira Ruhrauf

Buchhaltung
(Beteiligungsverwaltung)

Leitung:
Elvira Ruhrauf

Sachbearbeitung
(Korrespondenz, Antrags- und
Vertragsbearbeitung,
Materialversorgung)

Leitung:
Elvira Ruhrauf

Kontrolle,
Brokerabrechnungen
(Compliance, Geldwiésche,
Datenschutz, EDV)

Leituni:




PHOENIX Kapitaldienst GmbH

1.1. Geschiftsordnung fiir Geschiftsleiter

] Beide Geschéftsfihrer stehen, unabhangig von den einzelnen wahrzunehmenden
Aufgaben im operativen bzw. administrativen Geschaft, in standigem Kontakt zu-
einander. Sie vertreten sich gegenseitig. Im Bedarfsfall vertritt der Assistent der
Geschéftsleitung als Prokurist einen der beiden Geschéftsfihrer.

+ Gemeinsam abzustimmende und durchzufihrende Malinahmen:

Grundsatze der Unternehmensplanung und Unternehmensfuhrung.

Investitionsvorhaben personeller, raumlicher, organisatorischer oder
technischer Art.

Personalfragen (inkl. Einstellungen, Vertragsgestaltung, Abmahnungen,
Kiindigungen).

Sicherstellung eines geregelten Betriebsablaufes (Betriebsorganisation).
Uberwachung der Sicherheitsvorschriften (Unfallschutz, Datenschutz etc.).

Kontrolle der Einhaltung der Compliance-Regeln durch die Gesamtheit der
Mitarbeiter.

Priifung der vom Steuerberater erstellten Zwischen- und Jahresabschlusse.

Beaufsichtigung des fiir die interne Kontrolle und EDV zustandigen
Mitarbeiters.

Entscheidung tber die Behandlung von Beschwerden aus dem
Kundenbereich.

Verantwortung fir das gesamte Vertragswesen des Instituts.

+ Operativer Geschaftsbereich

Erarbeitung von Zielvereinbarungen mit Geschaftsfihrer Il (administratives
Geschaft).

Personalfihrung und Personalbeschaffung im operativen Bereich.

Leistungs- und Effizienzkontrolle der Mitarbeiter im internen und externen
Vertrieb.

Entwicklung von Beratungsstrategien mit den Teamleitern (Vertrieb intern) und
dem Leiter Marketing und Vertrieb (Vertrieb extern).

Uberwachung der Schulungsmafinahmen.

Tagliche Marktabstimmung mit der Abteilung Research, Analyse, Trading und
Schulung.

+ Administrativer Geschaftsbereich

10-Jan-01

Erarbeitung von Zielvereinbarungen mit Geschaftsfuhrer | (operatives
Geschaft).

Verantwortlich fur interne Kontrolle und EDV.
Kontrolle der Einhaltung der Zielvereinbarungen.
Gewahrleistung des 4-Augen-Prinzips.

Personalfiihrung und Personalbeschaffung im administrativen Bereich.
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Datenschutz, Sicherheit.

Beaufsichtigung des Geldwéaschebeauftragten.
Beschwerdemanagement.

Steuerung des inneren Ablaufs.
Tradingkontrolle.

Bestellung des Wirtschaftsprifers.
Beauftragung des Steuerberaters.
Verhandlungen mit Behdrden und Anwalten.

Leistungs- und Effizienzkontrolle der Mitarbeiter im administrativen Bereich.

1.2. Kundenakquisition und Werbung, Zielgruppen und Methoden

1 Die Vorgehensweise unterscheidet sich naturgemaf bei internen und externen
Vertriebspartnern. Erstere akquirieren und betreuen akquirierte Kunden zentral vom
Sitz des Instituts aus, letztere tiben ihre Tatigkeit regional und lokal am Sitz der
(prospektiven) Kunden aus.

+ Vertrieb intern

Einzelgeschafte werden zum gréften Teil auf der Grundlage bestehender
Geschaftsbedingungen abgeschlossen. Dafir steht der Firma aufgrund ihrer
24-jahrigen Tatigkeit an den Terminmarkten ein Bestand von rd. 60.000
Adressen zur Verfugung.

Verstarkt wird seit zwei Jahren das Internet zur Ubermittlung aktueller
Borseninformationen und allgemeiner Informationen tber Firma und Produkte
eingesetzt. Die Firma unterhalt eine Homepage und bietet Interessenten auf
Abruf Angebotsunterlagen, die Ausarbeitung eines speziellen Angebots und
den kostenfreien Bezug des wdchentlich erscheinenden Informationsdienstes
,DIE TERMINWOCHE" an. Die {iber die Homepage gebotenen Informationen
werden monatlich von 3.000 bis 5.000 Internet-Nutzern abgerufen.

Fur Interessentenanfragen, sei es per e-mail, Fax, Brief oder telefonisch, halt
die Firma umfassende, den aufsichtsrechtlichen Vorschriften entsprechende
Informations- und Angebotsmittel bereit, die dem Interessenten zugesandt
werden.

+ Vertrieb extern

10-Jan-01

Wie bereits beschrieben, erfolgt die Akquisition fir das PHOENIX Managed
Account auf der Basis vorhandener Kontakte in anderen Bereichen der
Kapitalanlage. Sowohl die Erlaubnistrager als auch die Ein-Firmen-Vertreter
nach §2 Abs.10 KWG sind am Finanzmarkt in der Regel langjahrig tatig.
Erstere (iberwiegend in der Anlagevermittiung von Aktien- und Rentenfonds,
letztere im vom KWG nicht erfaliten Versicherungs- und Immobilienbereich.
Die Kunden dieser Vertriebspartner sind an erganzenden oder alternativen

Anlagemoglichkeiten interessiert und brauchen nicht erst ausfindig gemacht zu

werden.



a

PHOENIX Kapitaldienst GmbH

e Hinzu kommen mit wachsender Kundenzahl aus dem Bereich PHOENIX
Managed Account Empfehlungen gegentber Freunden, Kollegen und
Verwandten, die sich entweder direkt an unsere Vertriebspartner oder zur
Vorabinformation an das Institut wenden. In diesem Fall werden die
zustandigen Vertriebspartner Uber die Neukontakte zwecks personlicher
Betreuung informiert.

« Das PHOENIX Managed Account wird vom Institut nicht 6ffentlich beworben.
Eine Direktbetreuung erfolgt nur in wenigen Ausnahmefallen, wenn es vom
Kunden ausdriicklich gewinscht wird.

« Das Institut stellt seinen Vertriebspartnern alle fur die Kundenberatung und
Kundenbetreuung benotigten Werbe-, Informations- und Angebotsunterlagen
kostenfrei zur Verfigung. Rundschreiben und Informationsbriefe aus aktuellem
Anlall unterstiitzen die von den Vermittlern zu leistende Akquisitionsarbeit.

« Auf Anforderung der Vertriebspartner nehmen Mitarbeiter des Instituts an
regionalen Anlegerseminaren teil, bei denen sie als Fachreferenten auftreten.
In zunehmenden Mafe wird von Anlageinteressenten auf Initiative der
Vertriebspartner die Moglichkeit genutzt, das Institut in Frankfurt zu besuchen.
Ca. 300 Besucher pro Jahr, einzeln oder in Gruppen, kénnen sich so vor Ort
Uiber das Institut, seine Mitarbeiter und das Fur oder Wider einer Kapitalanlage
informieren.

Zielgruppen fiir den Geschéftsbereich Handelbare Optionen sind vom Grundsatz
her risikofreudige Personen, die Gber die notigen Mittel fur eine spekulative Anlage
verfugen und Verluste ohne wirtschaftliche oder soziale Folgen hinnehmen kdnnen.
Es handelt sich hier lberwiegend um Unternehmer, Angehorige freier Berufe, gut
verdienende Angestellte und vermégende Pensionare.

Zielgruppen fiir den Geschiaftsbereich PHOENIX Managed Account setzen sich
aus mittleren und gehobenen Einkommensempfangern zusammen. Diese suchen in
der Regel eine Alternative oder Erganzung zu klassischen Anlageformen wie Aktien-
oder Rentenfonds, Festgeldkonten oder Immobilien.

Fiir Kontrollen im Geschéftsbereich Handelbare Optionen sind die Teamleiter im
internen Vertrieb zustandig. Sie Uberwachen die Akquisitionsgesprache ihres Teams
im Hinblick auf fachliche Richtigkeit, wettbewerbsrechtliche Zulassigkeit und
Beachtung der Compliance-Regeln gemaf WpHG. Das geschieht in der Regel durch
Mithoren von Beratungsgesprachen. Ein Abweichen von diesen Regeln, vor allem in
der Einarbeitungsphase neuer Mitarbeiter, wird korrigiert und bei Wiederholung dem
Geschaftsfuhrer fur das operative Geschaft mitgeteilt. Der Teamleiter fertigt dazu eine
Aktennotiz an, die bei groben VerstoRen der Personalakte des Beraters beigefligt wird
und Grundlage fiir eine Abmahnung oder Beendigung der Zusammenarbeit bildet.

+ Unabhangig davon wird die Geschéftsleitung bei den wéchentlichen
Lagebesprechungen mit den Teamleitern iber den Wissens- und Leistungsstand
informiert, um ggf. mit Intensiv-Schulungsmalnahmen helfend eingreifen zu
kénnen (siehe auch Ziffer 1.12 (Schulung) dieser Erganzungsanzeige).

+ Der beim Institut seit Firmengriindung vor 21 Jahren praktizierte Teamgedanke
(drei bis vier Mitarbeiter/innen an einem Tisch, alle Berater/innen in einem
Grofraum) gewahrleistet zudem die gegenseitige Kontrolle der intern und extern
geftuihrten Gespréche.

10-Jan-01 4
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+ Mehrmals taglich erscheint der Geschaftsfuhrer fur das operative Geschaft an den
Arbeitsplatzen im Verkaufsraum, um sich stichprobenartig von der Qualitat und
dem Ergebnis der mit Interessenten und Kunden gefihrten Gesprache zu
tiberzeugen.

+ Auch samtliche an Interessenten und Kunden per Fax oder Brief gerichtete
Mitteilungen werden zuvor mit dem Teamleiter abgestimmt, soweit sie nicht in
gedruckter allgemeinverbindlicher Form von der Geschaftsleitung, von der
Abteilung Research/Trading oder Marketing/Werbung zur Verfligung gestelit
werden. Letzteres gilt auch fiir die Versorgung mit Angebotsbroschuren,
Kontoeroffnungs- und Vertragsunterlagen.

+ Der fiir die interne Kontrolle zustandige Mitarbeiter Uberpruft anhand von
selbstandigen unabhangigen Kundengesprachen nach einem Stichprobenplan die
Vermittlungsgesprache der im internen Vertrieb tatigen Berater.

1 Fiir Kontrollen im Geschaftsbereich PHOENIX Managed Account ist der Leiter
des externen Vertriebs zustandig. Bei der Uberwachung der externen Vertriebspartner
wird vom Institut nicht zwischen sog. Ein-Firmen-Vertreter nach §2 Abs.10 KWG und
Erlaubnistragern nach §64e KWG bzw. §32 KWG unterschieden, obwohl letztere
selbst unter Aufsicht des BAKred und des BAWpH stehen und diesen gegenuber fiir
ihre Tatigkeit im Finanzdienstleistungsbereich Rechenschaft ablegen mussen.

Da Kunden und Interessenten jedoch nicht zwischen den aufsichtsrechtlichen
Merkmalen unterscheiden (kénnen) und mogliche Fehlleistungen in der Beratungs-
und Betreuungsphase unserem Institut zurechnen (wirden), erfolgt die Kontrolle
durch das Institut wie folgt:

+ Jeder Vertriebspartner wurde und wird vor Abschlul einer Vertriebsvereinbarung
vom Institut Gberprift, ob er die Voraussetzungen gem. 6.KWG Novelle und
WpHG erfilllt. Er hat dies in geeigneter Weise (Erst- und Ergénzungsanzeige) zu
belegen.

+ Werden von diesen Vertriebspartnern weitere Vermittler beschéftigt, verlangen wir
den Nachweis entweder der Registrierung bei den Aufsichtsamtern oder der
Haftungstbernahme nach §2 Abs.10 KWG.

+ Ein-Firmen-Vertreter nach §2 Abs.10 KWG, fur das das Institut direkt die Haftung
Gibernimmt und dies den Aufsichtsamtern mitteilt, haben einen entsprechenden
Nachtrag zur Vertriebsvereinbarung zu unterzeichnen und sich vertragsgeman zu
verhalten.

+ Nicht nur die in Deutschland, sondern auch im Ausland (Schweiz) fir das Institut
anlagevermittelnd tatigen Erlaubnistrager, insbesondere jedoch die Ein-Firmen-
Vertreter nach §2 Abs.10 KWG werden in turnusmafigen Abstanden vor Ort
besucht. Das geschieht durch den Geschaftsfihrer fir das operative Geschaft
und/oder den Marketing- und Vertriebsleiter.

+ Zu den Vertriebsbesprechungen werden von den Erlaubnistragern auch deren
Untervermittler eingeladen. In diesen Foren, die bei grofieren Vertriebsgruppen

10-Jan-01 5
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zwei- bis dreimal jahrlich, bei Einzelunternehmen ein- bis zweimal jahrlich
stattfinden, werden alle vom Institut geforderten Mafiregeln im Interesse einer
kundenorientierten Verhaltensweise eingehend besprochen.

Ergénzend dazu geben Kunden- und Anlegerseminare, an denen in der Regel der
Marketing- und Vertriebsleiter vor Ort aktiv teilnimmt, Aufschluf} tber
Kundenzufriedenheit oder Handlungsbedarf im Bereich Kundenbetreuung und
Informationspaolitik.

Die Kundenbefragung im Rahmen von Besuchsreisen in Gruppen oder einzeln
nach Frankfurt zum Sitz des Instituts eignet sich ebenfalls als Instrument fur die
Bewertung der Kundenzufriedenheit und bei Bedarf als Regulativ zur
Verbesserung der Kunden-Berater-Beziehung im Rahmen der Kontrollaufgaben
durch das Institut

1.3. Kontoeroffnung bzw. Antrag auf Beteiligung

1 Die Arbeitsablaufe im Geschaftsbereich Handelbare Optionen und PHOENIX
Managed Account sind unterschiedlich. Sie sollen deshalb separat im folgenden
beschrieben werden:

+ Handelbare Optionen Zusténdig:

« Beim ersten Kontakt mit einem potentiellen Kunden wird Vertrieb intern
vom Berater eine Kundenkarte mit allen bendtigten
Daten angelegt und mit einer Durchschrift an das Back
Office weitergeben.

« Die Kundenkarte erhalt eine Adressennummer. Die Back Office
Daten werden in die EDV eingegeben. Eine
Ausfertigung der Kundenkarte erhalt der Berater mit
dem Eintrag, wann die Angebotsbroschiire, ggf. mit
einer aktuellen Marktempfehlung, sowie die EdW-
Kundeninformation, das Formblatt "Beratungsprotokoll”
und die Risikoaufklarung gem. §53 Abs.2 BorsenG
versandt wurden.

« Der Berater fragt beim Interessenten telefonisch nach, Vertrieb intern
ob er die Unterlagen erhalten hat und beantwortet
offene Fragen. Er spricht auch den Inhalt des
Beratungsprotokolls an, um Risikoprofil,
Borsengeschaftsfahigkeit, Vermogenslage etc.
abschatzen zu kénnen. Es folgt eine intensive
Belehrung Uber Risiken, Einflu der Geblihren etc.
Verlauft das Gespréach positiv, gibt der Berater eine
konkrete Kaufempfehlung ab. Er notiert den
Gesprachsinhalt mit Datum und Ergebnis stichwortartig
auf der Kundenkarte.

10-Jan-01 6
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Um Fehler auszuschliefen, wird ein notierter vorlaufiger
Auftrag von einem Beraterkollegen (i.d.R. Teamleiter)
gegeniiber dem Kunden noch einmal gegengelesen.

AnschlieBend flllt der Berater den Formularsatz
"Options-Kauforder” aus. Er und sein Beraterkollege
bestatigen mit Datum, Uhrzeit und Unterschrift die
Richtigkeit des Inhaltes. Die vorlaufige Kauforder wird
ins Back Office gebracht.

Nach Rucksendung der unterschriebenen Formulare
(Kontoerdffnung, Schiedsvertrag, Risiko- und
Anlegerentschadigungsbelehrung, Identitatskontrolle)
wird der Formularsatz mit einer Kundennummer
versehen und diese neben den Orderdaten in die EDV
eingegeben. Dann erhalt der Kunde die schriftliche
"Orderbestatigung”.

Mit einem Bestatigungsvermerk (Stempel und
Unterschrift) erhalt der Berater eine Ausfertigung der
Options-Kauforder zurick.

Der Berater hat zwischenzeitlich eine Kundenakte
angelegt, in der er Kopien der Orderbestatigung,
Kontoerdffnung mit Anlagen, Gutschriftsanzeige,
Korrespondenz etc. chronologisch abheftet.

Berater und am Telefon gegenlesender Kollege
bestatigen mit ihrer Unterschrift die Richtigkeit des
Inhalts der Kauforder. Der Berater gibt die Order in den
Trading Room zur Ausfuhrung.

Die Kauforder wird mit einer Tradingnummer und
Uhrzeit versehen und auf das Trading Sheet tUbertragen.
Unverzuglich erfolgt danach die Fax-Ubermittlung der
Order an den Korrespondenzbroker.

Der Datentransfer wird zusatzlich im Online-
Datensystem unter Times & Sales vom Berater und vom
Mitarbeiter im Trading Room zur Gegenkontrolle
verfolgt. Die Ausfuihrung bestatigt der Broker per Fax.
Der Inhalt wird vom Trader iber unser Code-System
(Time & Sales) kontrolliert. Der Kunde wird
fernmiindlich vorab oder per Fax tiber die Ausfiihrung
ohne Gewahr informiert.

In Ausnahmefallen (hektische Markte) werden Orders
auch telefonisch Ubermittelt, Order, Datum und Uhrzeit
notiert und anschliefend vom Korrespondenzbroker per
Fax bestatigt. Kopie der Notiz wird an den Vertrieb

Vertrieb intern

Vertrieb intern

Back Office

Back Office

Vertrieb intern

Vertrieb intern

Trading Room

Trading Room,
Vertrieb intern

Trading Room
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weitergegeben. Vorlaufige Information des Kunden
erfolgt wie zuvor.

Am nachsten Morgen werden vor Markteroffnung alle
Positionen des Vortages noch einmal auf richtige
Verbuchung tiberprift. AnschlieBend erganzt der Trader
den Formularsatz "Options-Kauforder” mit den Eckdaten
der Ausflihrung. Berater (fur Kundenakte), Back Office
(zur Eingabe in EDV und Ablage in Kundenakte) und
der fur die interne Kontrolle zustandige Mitarbeiter (zur
Erstellung der Monatsstatements) erhalten je eine
Ausfertigung.

Daraufhin fertigt das Back Office eine schriftliche
"Optionsbestatigung” tiber den tatsachlich getatigten
Kauf oder Glattstellung inklusive einer Referenz-
Nummer aus und schickt sie an den Kunden. Der
Berater erhalt davon eine Kopie, die er auf inhaltliche
Richtigkeit Uberprift.

Der Berater informiert den Kunden tber die jeweils
aktuelle Marktsituation. Ein Verkauf der Option wird
grundséatzlich mit dem Kunden abgesprochen, sofern
nichts anderes mit dem Institut vertraglich vereinbart
wurde. Winscht der Kunde eine Gewinnmitnahme oder
Glattstellung seiner Position, wird vom Berater der
Formularsatz "Options-Austibungsorder” ausgefullt. Der
Text wird vom Beraterkollegen gegengelesen und von
beiden Beratern mit Unterschrift und Uhrzeit bestatigt.
Falls die Glattstellung in das Ermessen des Institutes
gestellt wird, wird die Glattstellung durch die
angeslellten Mitarbeiter des Trading Rooms disponiert.

Anschlieffend wird die Austbungsorder im Trading
Sheet eingetragen, entweder als "Limit Order” oder als
GTC-Order. Die Daten werden per Fax an den
Korrespondenzbroker durchgegeben. Eine zusatzliche
Kontrolle von Zeit und Preis erfolgt durch Eingabe in das
Code-System Times & Sales.

Alle Gewinne werden im Regelfall tber das Back Office
ausgezahlt. Ausnahmen werden nur akzeptiert, wenn
der Kunde durch schriftliche Erklarung ausdrucklich ein
Neugeschaft winscht und in Auftrag gibt. Nur in diesem
Fall durfen realisierte Gewinne im unmittelbaren
Anschluf3 in ein Neugeschaft investiert werden.

Bei Interesse an weiteren Geschaften wiederholen sich
die vorgenannten Arbeitsablaufe.

Trading Room

Back Office

Vertrieb intern

Trading Room,
Vertrieb intern

Vertrieb intern
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PHOENIX Managed Account Zustandig:

Vorbemerkung: Die Akquisition fur das Produkt PHOENIX Managed Account
erfolgt fast ausschlieflich durch externe Vertriebspartner und deren
Untervermittler. Diese haben entweder den Status "registriert nach §64e KWG /
§32 KWG” oder sie gelten als "Ein-Firmenvertreter nach §2 Abs.10 KWG". Diesen
Vermittlern (Beratern) obliegt die verantwortliche Kundenbetreuung vom Beitritt
bis zur Beendigung des Beteiligungsverhaltnisses.

1. Neugeschaft

« Beim ersten Kontaktgesprach mit einem Vertrieb extern
Anlageinteressenten informiert ihn der Berater Gber die
wesentlichen Produktmerkmale einschliellich
Gebuhrenstruktur, Wertentwicklung der Vergangenheit,
Gewinnprognosen und Verlustrisiken. Er erlautert das
Produkt anhand aktueller Werbe- und
Informationsunterlagen und gibt dem Kunden
Gelegenheit, sich eine eigene Meinung zu bilden.

o Beim Zweitgesprach (oder beim Erstgespréach, falls es Vertrieb extern
der Interessent wiinscht) wird das Beratungsprotokoll
gemeinsam durchgegangen, ausgefullt und von beiden
Parteien unterschrieben. Dadurch erhalt der Berater
einen Uberblick Giber Risikoprofil, Anlageziel,
Vermogensverhaltnisse etc. des Interessenten. Eine
Ausfertigung des Beratungsprotokolls verbleibt beim
Interessenten, die andere nimmt der Berater zu seinen
Kundenakten.

« AnschlieRend handigt der Berater dem Interessenten Vertrieb extern
die Risikoaufklarung gem. § 53 Abs.2 BorsenG aus,
erlautert Sinn und Zweck und 143t sie vom Interessenten
unterschreiben.

« Aulerdem informiert der Berater den Interessenten Vertrieb extern
dartiber, daR Institut und Berater der EAW
Entschadigungseinrichtung angehéren. Die
entsprechenden Kundeninformationsblatter werden
gemeinsam durchgegangen und eines davon
(Tatbestande, die nicht vom EdW erfal3t sind) vom
Kunden unterschrieben.

« Erstjetzt, nachdem die gesetzlichen Voraussetzungen Vertrieb extern
fur ein konkretes Angebot gegeben sind, wird der
Formularsatz "Beitrittserklarung/Erhéhungsantrag”
besprochen und ausgefillt. Dabei werden auch die
Risikoerlauterungen im Antrag, die rickseitig
aufgefuhrten Aligemeinen Geschéftsbedingungen (AGB)
und der ausftihrliche Prospekt (Angebotsbroschire) als
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Vertragsbestandteil besprochen.

Der Berater prift die Identitat des Antragstellers im Vertrieb extern
Rahmen des Geldwaschegesetzes, weist auf das

Widerrufsrecht hin, und bespricht mit dem Neukunden

die Hohe der Beteiligungssumme, bevor dieser die

erforderlichen Unterschriften leistet.

Der Berater bespricht mit dem Neukunden das Vertrieb extern
Zahlungsverfahren und den Zahlungsweg

(Verrechnungsscheck oder Uberweisung auf eines der

Instituts-Konten). Der Berater nimmt keine Gelder oder

geldwerte Anweisungen entgegen (Anlagevermittler

gem. KWG).

Eine Durchschrift der Beitrittserklarung erhalt der Vertrieb extern
Neukunde, eine weitere nimmt der Berater zu seinen

Kundenakten. Die restlichen Ausfertigungen inkl.

Original sendet der Berater an das Institut in Frankfurt.

Sobald Beitrittserklarung und Zahlung in Frankfurt Back Office
eingetroffen sind, werden die Unterlagen auf

Vollstandigkeit und Richtigkeit Uberprift und eine

Kundenakte mit einer Kundennummer angelegt. Die

Antragsdaten werden in die EDV eingegeben.

Nach der Antragsprufung wird der Beteiligungsvertrag Back Office
durch Gegenzeichnung (Unterschrift Geschaftsfihrer |
oder Il) rechtsgltig. Eine Ausfertigung wird dem
Kunden, eine weitere dem Vertriebspartner bzw. Berater
unverziiglich zugesandt. Eine Durchschrift wird in die
Abteilung Beteiligungsverwaltung gegeben, damit der
Kunde zu Beginn des nachsten Handelsmonats am
PHOENIX Managed Account teilnehmen kann. Das
Original der Beitrittserklarung wird zur Kundenakte
genommen und diese in alphabetischer Reihenfolge
abgelegt.

Uber den verbuchten Betrag (Beteiligungssumme Back Office
abziglich Agio) erhalt der Kunde unverziglich schriftlich
eine Gutschriftsanzeige.

AuRerdem werden die Vertragsdaten in eine Datei Back Office
eingegeben, zu der nur Back Office und Beteiligungsver-
Beteiligungsverwaltung Zugriff haben. waltung

Zu Beginn eines neuen Handelsmonats werden die Trading
Netto-Beteiligungssummen (also ohne Agio) dem Beteiligungsver-
Anlagevermogen zugefihrt. waltung

Gewinne und Verluste innerhalb einer Handelsperiode Trading
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(Handelsmonat) werden beim Fixing anteilig auf die
Kundenkonten verteilt. Das Fixing erfolgt in der Regel
am ersten Werktag eines neuen Monats.

Das Monatsergebnis wird fiir jeden einzelnen Kunden in
Form eines detaillierten Kontoauszuges dokumentiert,
der per EDV als Formularsatz erstellt wird. Der
Ausdruck erfolgt in den Raumen des Back Office.

Hier werden die aus vier Blattern bestehenden
Formularsatze getrennt und wie folgt verteilt: Original
per Post an den Kunden, zwei Durchschriften an den
Vertriebspartner, eine Durchschrift zur Ablage in der
Kundenakte.

. Erhdhungsgeschaft

Wenn der Kunde zu einem bestehenden Vertrag die
Erhohung seiner Beteiligungssumme winscht, bedient
er sich ebenfalls des Formularsatzes
"Beitrittserklarung/Erhéhungsantrag”.

Er tragt die ihm bekannte Kundennummer und die
gewiinschte Summenerhéhung ein. In der Regel steht
ihm dabei sein Berater zur Seite. Der unterschriebene
Erhohungsantrag mit zwei Durchschriften wird
anschlieend an das Institut in Frankfurt gesandt und
dort analog Beitrittserklarung (siehe Ziff. 1 Neugeschaft)
bearbeitet.

. Auszahlungen

Der Kunde hat zwei Anlageméglichkeiten zur Auswahl:
Entweder Wiederanlage der monatlich ermittelten
Anteilsergebnisse (thesaurierende Anlage) oder
vierteljahrliche Auszahlung dieser Betrage. Die
Vereinbarung kann mit Vertragsbeginn oder auch spater
schriftlich mit dem Institut getroffen werden.

Bei vierteljahrlichen Auszahlungswiinschen erfolgt die
Zahlung nach Berechnung im Programm des Instituts
durch das Institut automatisch per Uberweisung oder
Verrechnungsscheck bis zum Widerruf der
Vereinbarung.

Fur den Antrag auf Teilauszahlungen oder auf
Auszahlung des Gesamtguthabens (Kontoauflosung) gilt
eine vierwdchige Kundigungsfrist, bezogen auf einen
vollen Handelsmonat (siehe AGB).

Trading

Back Office

Vertrieb extern

Vertrieb extern

Vertrieb extern

Back Office

Vertrieb extern,

Beteiligungsverw

altung, Back
Office

11
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« Der Berater ist gehalten, die Auszahlungsmodalitaten Vertrieb extern

bereits vor Vertragsschluf mit dem Kunden zu

besprechen. Den Angebotsunterlagen liegt ein
|
|

entsprechendes Antragsformular bei.

« Das Back Office registriert jeden Auszahlungsantrag Back Office
und Uiberwacht die Auszahlungstermine und Betrage in Beteiligungsver-
enger Abstimmung mit der Abteilung waltung

Beteiligungsverwaltung. Entsprechendes gilt fir die
Erfassung und Buchung per EDV.

« Zeitgleich mit der Auszahlung des Teil- oder Back Office
Gesamtguthabens versendet das Back Office eine
Belastungsanzeige an den Kunden. Eine Durchschrift
davon erhalt der Berater (Vertriebspartner), eine weitere
wird in der Kundenakte abgelegt.

1.4. Allgemeine Geschiftsbedingungen

a Fur die beiden Geschaftsbereiche "Handelbare Optionen” und "PHOENIX Managed
Account gelten unterschiedliche Allgemeine Geschaftsbedingungen (AGB). Beide
Fassungen sind dieser Erganzungsanzeige beigefigt. Sie werden zur Zeit
iberarbeitet und dem aktuellen Stand gem. KWG, WpHG und EdW angepalt.

1 Die Allgemeinen Geschaftsbedingungen des Institutes sind auf der Rlckseite des
Formularsatzes "Kontoerdffnung” (Handelbare Optionen) und des Formularsatzes
"Beitrittserklarung/Erhdhungsantrag” (PHOENIX Managed Account) abgedruckt und
aufterdem in den Angebotsbroschuren als Vertragsbestandteil enthalten.

A Es wurde unter ,Gebiihren" bzw. bei Nachdruck der Formulare aufgenommen: ,In den
vorgenannten Gebihren ist die Vergitung der AbschluB- bzw. Anlagevermittler fir die
Betreuung und Vermittlung der Kunden enthalten.”

! 10-Jan-01 12
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Anmeldung zum Seminar
,Compliance & Wohlverhalten*

Fiir Riickfragen: Telefon (069) 74 06 01 - Telefax (069) 74 11 616 - Email TSGGmbH(@aol.com
Anmeldung bitte in Fensterbriefumschlag oder per Fax zusenden

Absender (Druckschrift oder Stempel):

TSG Terminmarkt Schulung GmbH

Bockenheimer Landstralie 92 Phoenix Kapitaldienst GmbH
Gr. Friedberger Str. 33-35
60313 Frankf i

D - 60323 Frankfurt Tal. 068 5n 00 56 g8

Ansprechpartner:

Teleton:

Ich/Wir melden fiir das

Seminar ,,Compliance & Wohlverhalten* am 22. Oktober 1999 in Frankfurt

verbindlich 4 Teilnehmer an.

Die Namen der Teilnehmer sind nachfolgend aufgefiihrt

'HCMS"(/: [or1ev?=
|

Die Seminargebiihr betrigt DM 890,00 pro Teilnehmer (DM 790,00 fiir DTV-Mitglieder) zzgl. 16% MwSt. und
ist mit der Anmeldung fallig.

Die Rechnung wird von mir/uns wie folgt beglichen:

Scheck liegt bei

]

} wird tiberwiesen auf das Konto der TSG 400 068 700 {BLZ 500 800 00) Dresdner Bank AG__! rank furt

! Buchen Sie biltt nu—.mema’unselem Konto ))/ 344 BLZ reo g ivd =
bei J'?LL,,. ik Sprrkaree __per qutschrit‘r ab. Diese Einzugserméchtigung

bezieht sich .mLh auf alle kiinftigen Anmeldungen (falls nicht gewiinscht. bitte streichen).

I
[
!
1
I
1

Anmeldung: Die Anmeldung zum Seminar wird mit Eingang bei der TSG Terminmarkt Schulung GmbH. Bockenheimer
Landstrafie 92. 60323 Frankfurt verbindlich.

Teilnahmegebiihr: Die Teilnahmegebiihr von DM 890,00 bzw. DM 790.00 zzgl. 16°0 MwSt. ist mit der Anmeldung fillig,
Riicktritt/Storno: Bei Absage des Seminartermins bis zum 15, Oktober 1999 wird eine Bearbeitungsgebithr von
DM 230,00 zzgl. 16° MwSt berechnet. Bei Nichueilnahme oder Absage nach dem 12. Oktober 1999 wird der volle
Seminarpreis erhoben. Ein Ersatzteilnehmer kann selbstversténdlich gestellt werden.

Gerichtsstand und Erfiillungsort: Gerichtsstand und Erftllungsort ist Frankfurt am Main. Der Anmelder kann mlm} auch
an seinem allgemeinen Gerichtsstand in Anspruch genommen werden.

Datum: __{:-i,. B ] Unterschride—— - L = eew



Uber das Seminar

Compliance und Wohlverhalten sind die Schliisselbegriffe fiir die ordnungsgeméBe Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen. Das Bundesaufsichtsamt fiir den Wertpapierhandel hat nunmehr auch die
Finanzdienstleistungsinstitute in den Geltungsbereich der Compliance-Richtlinie gem. § 33 Abs. | WpHG
und der Wohlverhaltens-Richtlinie nach §§ 31, 32 WpHG einbezogen. Angesichts einer Fiille von
amtlichen Verlautbarungen. Richtlinien usw. miissen die Geschéftsleiter der Finanzdienst-
leistungsunternehmen  sich stets iber den aktuellen Stand der aufsichtsrechtlichen Regelungen
informieren. Fehlende Kenntnis wird als Mangel der fachlichen Eignung eingestuft. Das Seminar gibt
einen aktuellen Uberblick iiber relevante Regelungen im Bereich von Compliance und Wohlverhalten und
zeigt wie diese Regelungen im Unternehmen anhand von Checklisten und Praxistips konkret umzusetzen
sind. Jeder Teilnehmer erhilt ein Teilnahmezertifkat zum Fortbildungsnachweis.

Die Terminmarkt Schulung GmbH (seit 1987)

Als Tochtergesellschaft des Deutschen Terminhandel Verbandes und der Richard Ebert AG veranstaltet die TSG
regelmaBig Barsenseminare . Futures und Optionen™ in Diisseldorf, Frankfurt. Hamburg und Miinchen mit der
Qualifizierung zum .Finanz- und Borsenberater (DTV)". Fiir Praktiker werden spezielle Rechtsseminare zu
aktuellen Themen angeboten. FI/T FOR JOB - Seminare werden zu praxisrelevanten Themenkreisen fiir
Finanzdienstleistungsunternehmen und Wertpapierhandelsbanken veranstaltet (Mitarbeiterschulung. Compliance

und Back Oftice).

Dr. Klaus-F. Broker

Dr. Klaus-F. Broker ist ein international erfahrener Rechtsanwalt im Kapitalmarktbereich, spezialisiert auf
Futures & Options. Seit 1992 ist er Senior Partner der Kanzlei Jena & Dr. Briker in Gottingen. Dr. Broker hat
iiber 20 Jahre Terminmarkterfahrung und mehrere Biicher sowie einige hundert Artikel zum Thema Recht und
Steuern der Tenminmirkte veroftentlicht.

Das Service Telefon in Frankfurt am Main

Fiir weitergehende Informationen stehen wir geme zur Verfligung
& 069 - 74 30 26. Frau Clofl oder & 069 - 74 06 01. Frau Schmatz

Anmeldungen bitte an:

TSG Terminmarkt Schulung GmbH
Bockenheimer Landstrafie 92 = 60323 Frankluut
Telefon: 069 - 74 06 01 * Telefax 069 - 74 11 61 6
Email TSGGmbH @aol.com
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Das Bundesaufsichtsamt fiir den Wertpapierhandel hat nunmehr
s auch die Finanzdienstleistungsinstitute in den Geltungsbereich
iicschwerdemanagemeﬂt der Compliance-Richtlinie gem. § 33 Abs. 1 WpHG und der
Wohlverhaltens-Richtlinie nach §§ 31, 32 WpHG einbezogen.
8 cditwesen Angesichts einer Fiille von amtlichen Verlautbarungen,
" Richtlinien usw. miissen die Geschdiftsleiter der Finanzdienst-
pundesaufsichtsamt fiir den leistungsunternehmen sich stets uber den aktuellen Stand der
aufsichtsrechtlichen Regelungen informieren.

3 _\uibewahrungspﬂiChten

A . ndesaufsichtsamt fiir das

wertpapierhandel

compliance

pokumentationspflichten

fachliche Eignung

e Compliance

s bl T R

Geldwésche ™~
grenmt und
Vermogensverwaltung

Kick-back-Vereinbarungen W O h lV e r h a l t e n

il Kreditwesengesetz

f Kundenaufklirung fi
-

Meldepflichten H

Mindestanfangskapital Wertpapierhandelsunternehmen

Mitarbeiterleitsitze

Outsourcing von Compliance
Priifung nach § 36 WPHG

nalifikation Referent:

B Mitarbeitergeschifte _
| S S - ]—/ £ m= i D NP2 l .
. ; g i. nJauS-F. DIOKCI

Orga-Handbuch
Strafverfahren

Rechtsanwalt in Gottingen

Wertpapierdienstleistungs-

Priifungsverordnung

Werbung Compliance & Wohlverhalten

Wertpapierhandelsgesetz Veranstaltet von der TSG Terminmarkt Schulung GmbH
Wohlverhaltensrichtlinie in Verbindung mit

. dem Deutschen Terminhandel Verband e.V.
Zentralregister

Zivilverfahren Freitag, 22. Oktober 1999
Steigenberger Airport Hotel

Zuverlissigkeit
Unterschweinstiege 16 * 60549 Frankfurt
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:(;ompliance und Wohlverhalten fiir Wertpapierdienstleisungsunternehmen
Seminarprogramm

Freitag, 22. Oktober 1999 e Steigenberger Airport Hotel Frankfurt

.

10.00 Rechtliche Grundlagen von Compliance und
Wohlverhalten

Wertpapierhandelsgesetz § 31, 32, 33 « § 25 a
KWG = Compliance Richtlinie des BAWE gem.
§ 33 Abs. | WpHG « Wohlverhaltensrichtlinie des
BAWE gem. §§ 31. 32 WpHG e Mindest-
anforderungen an das Betreiben von Handels-
geschiften des BAKred « Werbung der Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen gem. § 36b WpHG

Umsetzung von Compliance- und
Wohlverhaltensregeln im Unternehmen

Unternehmensorganisation gem. § 25a KWG und
§ 33 WpHG e« Dokumentation gem. § 34 Abs. |
WpHG o Aufbewahrungspflichten gem. 34 Abs. 3
WpHG e Meldepflichten fiir Veréinderungen gem.
§§ 2 b. 24 KWG « Auslagerung von Bereichen
gem. §§ 25a Abs. 2 KWG. §§ 33 Abs. 2 WpHG
und § 2 Abs. 10 KWG

Einrichtung und  Anforderungen an  eine
Compliance-Stelle o Uberpriifung und Dokumen-

tation compliance-relevanter Sachverhalte im
Unternehmen » Beschwerdemanagement

13.00  Gemeinsames Mittagessen

Uber das Seminar

14.00 Pflichten bei Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen gem. §§ 31, 32 WpHG

Allgemeine Pflichten vor Erbringung der Wert-

papierdienstleistung ¢ Einholen von Kunden-
angaben und Mitteilung zweckdienlicher
Informationen

Anforderungen an Geschiiftsleiter
Zuverlidssigkeit « Qualifikation

Anforderungen an Mindestanfangskapital

Ubergangsregelung o
antrage

New- bzw. Erweiterungs-

Getrennte Vermogensverwaltung gem. § 3da
WpHG

Jihrliche Priifung der Wertpapierdienst-
leistungsgeschiifte nach § 36 WpHG

Priifungskatalog gem. § 4 Abs. 6 Wertpapier-
dienstleistungspriifungsverordnung (WpDpV)

Mitarbeitergeschifte
Geldwiische

17.00 Ende der Veranstaltung

Wichtige Hinweise

einen aktuellen
Bereich von

diese

Die Veranstaltung gibt

relevante  Regelungen im
Wohlverhalten und  zeigt wie
Unternehmen anhand von Checklisten und Praxistips konkret
umzusetzen sind. Jeder Teilnehmer erhilt ein Teilnahme-
zertifkat zum Fortbildungsnachweis.

Compliance und
Regelungen im

Informationen und Anmeldung

ISG Terminmarkt Schulung GmbH
Bockenheimer LandstraBe 92 60323 Frankfurt
Tel- 069- 740601  Fax: 069-74 11616
Email TSGGmbH @ aol.com

Uberblick iiber

Leistungen: Im Seminarpreis enthalten sind ausfithrliche
Dokumentationsunterlagen zu Beginn der Veranstaltung.
Mittagessen, Erfrischungsgetranke und Kaffee.

Hotel:  Steigenberger Airport Hotel
Unterschweinstiege 16

60349 Frankfurt Flughafen

Tel: 069 - 69 75-0 « Fax: 069 - 69 75-25 05
Seminarraum wird ausgeschildert

Den Teilnehmern steht ein begrenztes Zimmerkontingent bis
zum 081099 zur Verfiigung, Der Vorzugspreis fir ein EZ
betragt 275.- DM (DZ 305,- DM) incl. Frihstiick. Bitte
nehmen Sie die Zimmerbuchung sowie die Hotelabrechung
selbst unter Berufung auf die Sonderkonditionen der 7SG-

Feranstaltung vor.

Kurzfristige Anderungen des Progranunabluufs vorbelhalten
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Phoenix Kapitaldienst GmbH Erl
Herrn Dieter Breitkreuz
GroRe Friedberger Strafie 33

60313 Frankfurt

03. Oktober 1999

TSG - Seminar ,,Compliance & Wohlverhalten™ am 22. Oktober 1999 in Frankfurt

Sehr geehrter Herr Breitkreuz.

Compliance und Wohlverhalten sind die Schliisselbegriffe fiir die ordnungsgemife Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen. Das Bundesaufsichtsamt fiir den Wertpapierhandel hat nunmehr auch die
Finanzdienstleistungsinstitute in den Geltungsbereich der Compliance-Richtlinie gem. § 33 Abs. |
WpHG und der Wohlverhaltens-Richtlinie nach §§ 31, 32 WpHG einbezogen.

Die Geschiiftsleiter der Finanzdienstleistungsunternehmen miissen sich stets {iber den aktuellen Stand
der aufsichtsrechtlichen Regelungen. wie Richtlinien und amtliche Verlautbarungen informieren und
in der tiglichen Praxis beachten.

Daher méchten wir Ihre Aufmerksamkeit auf unser TSG-Seminar ,Compliance und
Wohlverhalten® am Freitag, den 22. Oktober 1999 in Frankfurt lenken. Es gibt einen aktuellen

(Uberblick tiber die relevanten Regelungen im Bereich von Compliance und Wohlverhalten und zeigt
wie diese Regelungen im Unternehmen anhand von Checklisten und Praxistips konkret umzusetzen

sind.
Detaillierte Informationen entnehmen Sie bitte der Anlage.

Wir hoften. Thr Interesse geweckt zu haben und stehen selbstverstandlich flir weitergehende Fragen

gerne zur Verfligung.

Freundliche GriiBe aus Frankfurt

0

Deulséﬂg\ Terminhindel Verband e V.

RAIN Gabriele Clof3

-Geschiftsstelle-

Bockenhemer Landsoralie U2

PS: Jeder Teilnelmer erlilt ein Teilnahmezertifkat zum Fortbildungsnachweis.
G323 Frankloer am Moo
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Mitarbeiter-Leitfaden fur den Verkaufsraum (Handelbare Optionen)

Grundsitze fiir die Kundenberatung und Auftragsabwicklung

1. Gesetzliche Grundlagen

Mit der Abgabe der Erst- und Ergdnzungsanzeige im vergangenen Jahr gemaf}

§ 64e KWG unterliegt PHOENIX riickwirkend ab 01. Januar 1998 der staatlichen
Aufsicht durch das Bundesaufsichtsamt fiir das Kreditwesen (BAKred) in Berlin
und durch das Bundesaufsichtsamt fiir den Wertpapierhandel (BAWE) in Frankfurt.

Beide Institutionen haben das Recht, jederzeit durch eigene oder beauftragte
Organe und/oder von PHOENIX benannte Wirtschaftspriifer die Einhaltung der
gesetzlichen Bestimmungen zu priifen. Die einschlagigen Gesetzestexte und
Verordnungen sind - soweit sie PHOENIX und seine Mitarbeiter/innen betreffen -
in einem sog. Compliance-Handbuch enthalten, das von unserem Compliance-
Beauftragten, Herrn Hans Lorenz, gefiihrt wird.

Es handelt sich hier u.a. um das Kreditwesengesetz (KWG), das Wertpapierhandels-
gesetz (WpHG), das Bérsengesetz (BérsG), das Einlagensicherungs- und Anleger-
entschadigungsgesetz (ESAEG) und das Geldwaschegesetz (GwG), die von den
Mitarbeitern jederzeit eingesehen werden kénnen.

2. Konsequenzen fur das Verhalten der Mitarbeiter/innen im Verkaufsraum

| Von besonderer Bedeutung fiir alle Mitarbeiter/innen, die Kundenkontakte pflegen,

| Auftrage entgegennehmen und bearbeiten, sind § 31 (Aligemeine Verhaltensregeln)
‘und § 32 (Besondere Verhaltensregeln) des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG).
Sie beeinhalten den o.g. Begriff ,Compliance® und u.a. die Qualifikation der Mitarbei-
ter/innen sowie ihr (Wohl-)Verhalten gegentiber Kunden.

| VerstoRe gegen diese Vorschriften gefahrden nicht nur die berufliche Existenz des

. Einzelnen, sondern bei Wiederholung auch die der Firma. Denn PHOENIX hat gegen-
: tiber den Bundesaufsichtsamtern die Haftungsiibernahme gemag § 2 Abs. 10 KWG
' erklart und wird bei Prifungen an der Einhaltung der Vorschriften gemessen werden.

Auf die gesetzlichen Wohlverhaltensregeln wird auch in den Vertriebsvertragen hin-
gewiesen, die mit den Mitarbeiter/innen im Verkaufsraum geschlossen wurden. Vor-
sorglich sind die wesentlichen Inhalte der §§ 31, 32 KWG diesem Mitarbeiter-Leitfaden

beigefugt.
m2-




3. Vertragliche Grundlagen

Wie bei den Geschaftsbanken und Fondsgesellschaften bereits Ublich, ist auch
PHOENIX zu einer umfassenden Risikoaufklarung verpflichtet. Diese geht tGber
die in der Broschire ,Handelbare Optionen" deutlich hinaus. Entsprechend um-
fangreicher ist das Informations-Paket und Vertragswerk in Form von Formularen
und Merkblattern geworden. Es umfalt:

» Formular ,Beratungsprotokoll* mit Durchschrift

» Merkblatt ,Kundeninformation® gem. § 23a KWG (Leistungsumfang)

» Merkblatt ,Kundeninformation" gem. § 23a KWG mit Durchschrift (Ausschlisse)
» Formularsatz ,Kontoeréffnung"

» Formular ,, Geldwaschegesetz" mit Identifikationsnachweis

» Broschure ,Handelbare Optionen®

» Schiedsvertrag

» Merkblatt ,Wichtige Information Uber Verlustrisiken gem. § 53 Abs. 2 BérsenG

Das Beratungsprotokoll dient dem Zweck, das Risikoprofil, den Kenntnisstand
Uber Termingeschéfte - insbesondere deren Risiken - und die Vermogensverhalt-
nisse des Interessenten zu ermitteln. Das ausgeflillte Protokoll ist vom Kunden und
vom Berater zu unterschreiben. Die Durchschrift verbleibt beim Kunden, das Original
wird in die Kundenakte aufgenommen.

Die beiden Merkblatter Kundeninformation tber Umfang und Ausschllsse der Ent-
schadigungseinrichtung, der PHOENIX seit dem 01.08.1998 angehort, mussen
spatestens mit dem Formularsatz ,Kontoeréffnung" an den Neukunden gesandt
werden. Das Merkblatt, das iber die Leistungsausschllsse informiert, ist auf dem
Original vom Kunden zu unterschreiben und an PHOENIX zu senden. Es wird in der
Kundenakte abgelegt. Die Durchschrift verbleibt beim Kunden.

Formularsatz Kontoeroffnung, Broschiire Handelbare Optionen und Schiedsvertrag
werden bis zu einem Uberarbeiteten Neudruck mit dem bisherigen Inhalt eingesetzt.
Geplant ist u.a die Aufnahme der Erklarung nach § 8 Geldwéaschegesetz in den Formu-
larsatz ,Kontoerdffnung".

- Dagegen genugt die bisher mit dem Formular ,,Geldwaschegesetz vorgenommene

|dentitatsfestellung den gesetzlichen Auflagen nur dann noch, wenn diese vom Berater
personlich vorgenommen wird. Das durfte aber im Vertrieb der Handelbaren Optionen
die Ausnahme sein.

Im telefonischen und/oder schriftlichen Kontakt mit dem Kunden ist das sog. Post-
Identifikationsverfahren vorgeschrieben. Das bedeutet in der Praxis, dall der Kunde
ein spezielles Formular von einer Postfiliale mit seinen Personen- und Ausweisdaten
ausfullen 1aRt und dieses dort unterschreibt. Die Post bestatigt die Richtigkeit der An-
gaben mit Unterschrift und Stempe! und schickt das Formular in einem von PHOENIX
mitgelieferten Ruckumschlag direkt nach Frankfurt. ZweckmaRigerweise sollte der
Kunde in einem zweiten, verschlossenen Umschlag seine Kontoeréffnungsunterlagen
bei der Post abgeben, die diesen in den Ruckumschlag einlegt. Das Porto tragt
PHOENIX. Der Entwurf des Formulars ,ldentitatsfeststellung* ist diesem Mitarbeiter-
Leitfaden beigefugt.
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Nach dem Gesetz sind Termingeschafte nur mit Kaufleuten im Sinne des § 53 Abs. 1
des Bérsengesetzes verbindlich. Fehlen die Voraussetzungen, sind die Geschafte un-
verpindlich. Es sei denn, PHOENIX informiert den Kunden vor Geschaftsabschluf®
schriftlich tiber die Verlustrisiken bei Bérsentermingeschaéften (§ 53 Abs. 2 BorsG).
Die Information muR zusatzlich zur Broschire ,Handelbare Optionen” erfolgen und ist

vom Kunden zu unterschreiben.

Es ist deshalb sinnvoll. das Merkblatt ,,Wichtige Information iiber Verlustrisiken”
zusammen mit den Kontoerdffnungsunterlagen, Merkbléattern etc. zu Ubersenden und
im Kundengesprach darauf einzugehen. Das schafft Rechtsicherheit auf beiden Seiten
und wird seit langem von den Banken, die z.B. Optionsscheine anbieten, praktiziert.

_ Auswirkungen auf das Beratungsgespréach

Es kann nicht Sinn dieses Mitarbeiter-Leitfadens sein, Anweisungen fur die Durch-
fuhrung und Schwerpunktsetzung von Beratungsgesprachen mit Neukunden zu er-
teilen. Wichtig ist nur, daf die beschriebenen gesetzlichen Auflagen erfullt werden
und deren Erfullung im Falle einer Prifung durch die Aufsichtsamter und/oder bei
Kundenbeschwerden jederzeit nachgewiesen werden kann.

Die Mitarbeiter/innen missen von Fall zu Fall entscheiden, welche der vorgenannten
Punkte im Erstgesprach, im Folgegespréachen oder erst durch Zusendung der Konto-
eréffnungsunterlagen an den Neukunden und im Anschluf daran behandelt werden.

Es kann durchaus sinnvoll sein, das Beratungsprotokoll und die Kundeninformation
tiber die Anlegerentschadigungseinrichtung in das Erstgesprach einflieen zu lassen,
um eine Vertrauensbasis zu schaffen. Der Kunde soll erkennen, daf} er es mit einem
serisen, staatlich beaufsichtigten Unternehmen zu tun hat, daB die Befolgung gesetz-
licher Vorschriften zum Schutze des Anlegers ernst nimmt.

Es kann genau so sinnvoll sein, das Erstgespréch auf markt- und produktspezifische
Empfehlungen zu beschranken und bei grundsatzlichem Kundeninteresse die Zusen-
dung umfassender Informationen durch PHOENIX anzukindigen. Hierbei kann man
auf die Praxis der Geschaftsbanken, insbesondere der Direktbanken, verweisen, die

- zum Teil weitaus umfangreichere ,Formular-Pakete” ohne Hilfestellung an Interessen-

ten verteilen.

Die nachfolgend unter Ziffer 5 beschriebenen Arbeitsablaufe betreffen die Bereiche
Vertrieb intern (Verkaufsraum), Back Office und Trading Room. Sie wurden bereits mund-
lich mit den beteilgten Mitarbeiter/innen besprochen. Da diese Darstellung auch Bestand-
teil der von PHOENIX abgegebenen Ergénzungsanzeige nach § 64 KWG bildet, wird im
Falle von Prifungen diese mit der tatséchlich gelibten Praxis verglichen werden.

Zeigt sich in der Praxis, dali sich Arbeitsablaufe rationeller - aber nicht zum Nachteil der
Kunden (,Compliance" !) - gestalten lassen, sind Geschéftsleitung und Compliance-
Beauftragter jederzeit fur Verbesserungsvorschléage dankbar. Diese werden dann im Falle
der Umsetzung in diesen Mitarbeiter-Leitfaden eingeflgt werden.
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_Arbeitsablaufe/Arbeitsbereiche

Beim ersten Kontakt mit einem potentiellen Kunden wird
vom Berater eine Kundenkarte mit allen benétigten Daten

angelegt und mit einer Durchschrift ins Back Office gebracht.

Die Kundenkarte erhalt eine Adressen-Nummer. Die

Daten werden in die EDV eingegeben. Eine Ausfertigung
der Kundenkarte erhalt der Berater mit dem Eintrag, wann
die Angebotsbroschiire, ggf. mit einer aktuellen Marktem-
pfehlung, sowie die EdW-Kundeninformation, das Formblatt
,Beratungsprotokoll“ und die Risikoaufklarung gem. § 53
Abs.2 BorsenG versandt wurden.

Der Berater fragt beim Interessenten telefonisch nach, okt er
die Unterlagen erhalten hat und beantwortet offene Fragen.
Er spricht auch den Inhalt des Beratungsprotokolls an, um
Risikoprofil, Bérsengeschaftsfahigkeit, Vermogenslage etc.
abschatzen zu kénnen. Es folgt eine intensive Belehrung
tiber Risiken, Einflul der Geblhren etc. Verlauft das Ge-
sprach positiv, gibt der Berater eine konkrete Kaufempfeh-
lung ab. Er notiert den Gespréchsinhalt mit Datum und Er-
gebnis stichwortartig auf der Kundenkarte.

Um Fehler auszuschlieRen, wird der notierte Auftrag von
einem Beraterkollegen (i.d.R. Teamleiter) gegeniiber dem
Kunden noch einmal gegengelesen.

AnschlieRend fullt der Berater den Formularsatz ,Options-
Kauforder” aus. Er und sein Beraterkollege bestétigen mit
Datum, Uhrzeit und Unterschrift die Richtigkeit des Inhaltes.
Die Kauforder wird ins Back Office gebracht.

Der Formularsatz wird mit einer Kunden-Nummer versehen
und diese neben den Orderdaten in die EDV eingegeben.
Zusammen mit einer schriftlichen ,Orderbestatigung” erhalt
der Kunde die Formulare Kontoertffnung, Schiedsvertrag,
Geldwaschegesetz und Identitatsfeststellung.

Nach Rickerhalt der vom Kunden unterschriebenen Konto-
eréffnung nebst Anlagen und Zahlungseingang wird der
Computer ,freigeschaltet”, d.h. der Berater kann jetzt nach
Absprache mit dem Kunden disponieren. Nachdem die Legi-
timation des Kunden (Post-Indifizierungsverfahren) gepruft
wurde, erhalt er auf dem Postweg eine Gutschriftsanzeige.

Mit einem Bestatigungsvermerk (Stempel und Unterschrift)
erhélt der Berater eine Ausfertgung der Options-Kauforder
zurick.
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Vertrieb intern

Back Office

Vertrieb intern

Vertrieb intern

Vertrieb intern

Back Office

Back Office

Back Office
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Der Berater hat zwischenzeitlich eine Kundenakte angelegt,
in der er Kopien der Orderbestatigung, Kontoeréffnung mit

Anlagen, Gutschriftsanzeige, Korrespondenz etc. chronolo-
gisch abheftet.

Berater und Kollege bestéatigen mit ihrer Unterschrift die
Richtigkeit des Inhalts der Kauforder. Der Berater gibt die
Order in den Trading Room zur Ausfiihrung.

Die Kauforder wird mit einer Tradingnummer und Uhrzeit ver-
sehen und auf das Trading Sheet tibertragen. Unverziglich
erfolgt danach die Fax-Ubermittlung der Order an den Korres-
pondenzbroker.

Der Datentransfer wird zuséatzlich im Online-Datensystem
unterTime & Sales zur Gegenkontrolle verfolgt. Die Ausflh-
rung bestatigt der Broker per Fax. Der Inhalt wird vom Trader
tiber unser Code-System (Time & Sales) kontrolliert.

In Ausnahmeféallen (hektische Méarkte) werden Order auch
telefonisch tUbermittelt, Datum und Uhrzeit notiert und an-
schlieRend vom Korrespondenzbroker per Fax bestétigt.

Am nachsten Morgen werden vor Markteréffnung alle Posi-
tionen des Vortages noch einmal auf richtige Verbuchung
uberpriift. AnschlieRend ergéanzt der Trader den Formular-
satz ,Options-Kauforder* mit den Eckdaten. Berater (fiir
Kundenakte), Back Office (zur Eingabe in EDV und Ablage
in Kundenakte) und Controller (zur Erstellung der Monats-
statements) erhalten je eine Ausfertigung.

Daraufhin fertigt das Back Office eine schriftliche ,Options-
bestatigung" tiber den tatsachlich getatigten Kauf inklusive
einer Referenz-Nummer aus und schickt sie an den Kunden.
Der Berater erhélt davon eine Kopie, die er auf inhaltliche
Richtigkeit Gberpriift.

Der Berater informiert den Kunden tber die jeweils aktuelle
Marktsituation. Ein Verkauf der Option wird grundsatzlich
mit dem Kunden abgesprochen, sofern nichts anderes ver-
traglich vereinbart wurde. Wiinscht der Kunde eine Gewinn-
mitnahme oder Glattstellung seiner Position, wird vom
Berater der Formularsatz ,Options-Austlibungsorder” ausge-
fiillt. Der Text wird vom Beraterkollegen gegengelesen und
von beiden Beratern mit Unterschrift und Uhrzeit bestatigt.

Vertrieb intern

Vertrieb intern

Trading Room

Trading Room

Trading Room

Trading Room

Back Office

Vertrieb intern




o AnschlieBend wird die Ausiibungsorder im Trading Sheet Trading Room
eingetragen, entweder als ,Limit Order" oder als GTC-
Order. Die Daten werden per Fax an den Korrespondenz-
broker durchgegeben. Eine zusatzliche Kontrolle von Zeit
und Preis erfolgt durch Eingabe in das Code-System
Times & Sales.

o Jeder Berater ist angehalten, alle Gewinne (ber das Vertrieb intern

Back Office auszahlen zu lassen. Ausnahmen werden
nur akzeptiert, wenn das der Kunde durch schriftliche
Erkldrung ausdriicklich wiinscht. Nur in diesem Fall
durfen realisierte Gewinne im unmittelbaren Anschluf3
in ein Neugeschaft investiert werden.

o Bei Interesse an weiteren Geschéften wiederholen sich
die vorgenannten Arbeitsablaufe.

Diesem Mitarbeiter-Leitfaden sind folgende Unterlagen beigefligt:

» Auszlige aus den §§ 31, 32 WpHG (Compliance, Wohlverhalten)

» Formular ,Beratungsprotokoll* (Entwurf)

» Merkblatt ,Kundeninformation” gem. § 23a KWG (Leistungsumfang EdW)
» Merkblatt ,Kundeninformation“ gem. § 23a KWG (Ausschllisse vom EdW)

» Formular ,ldentitatsfeststellung” (Entwurf)
» Merkblatt ,Wichtige Information tiber Verlustrisiken gem § 53 Abs.2 BorsG*

Mit meiner Unterschrift bestitige ich, die in diesem Mitarbeiter-Leitfaden
enthaltenen Grundsitze fiir die Kundenberatung und Auftragsabwicklung

“zu befolgen:

Datum: Unterschrift:
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DIPL.-HDL. DR. GODEHARD PUCKLER J_—, WIRTSCHAFTSPRUFER

(Priifungsbericht § 36 WpHG/PHOENIX KAPITALDIENST GmbH/99/2000) > FUERBERATER

ANLAGE 13:
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B <APITALDIENST NN

e

Vertriebsvertrag

Anlagevermittiung des PHOENIX Managaged Account

Zwischen
der Firma PHOENIX Kapitaldienst GmbH, vertreten durch
ihren Geschaftsfuhrer Dieter Breitkreuz,
GrofRe Friedberger Strale 33 - 35, D-60313 Frankfurt am Main
L - nachstehend Auftraggeber genannt -
und Herrn Peter Gonsior

AustralRe 4, D-77955 Ettenheim

- nachstehend Vertreter genannt -

wird folgender Vertrag geschlossen:

§ 1. Vertretungsumfang

1.1 Der Vertreter Ubernimmt es, als selbstandiger Handelsvertreter im Sinne der
§§ 84 ff HGB und § 2 Abs.10 KWG ausschlieRlich die Interessen des Auftrag-
gebers beim Vertrieb von Finanzinstrumenten zu vertreten (Anlagevermittiung).
Er tritt hierbei im Namen und fur Rechnung des Auftraggebers auf. Das Recht
des Auftraggebers, Interessenten selbst zu betreuen, bleibt unberthrt - ebenso
wie das Recht, andere Vertreter einzusetzen.

1.2 Die Beschéaftigung von Untervertretern bedarf der schriftlichen Zustimmung
des Auftraggebers. Voraussetzung hierflr ist, dal die Untervertreter eine Er-
laubnis nach § 64e KWG oder § 32 KWG zur Anlagevermittlung haben. Dies
hat sich der Vertreter von prospektiven Untervertretern bestatigen zu lassen.

§ 2. Pflichten des Vertreters

2.1 Der Vertreter hat unter Beachtung der Interessen des Auftraggebers und
dessen fachlichen Weisung mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns
die Aufgabe, durch Werbetéatigkeit bestmaoglich Interessenten fur Transaktio-
nen in den vom Auftraggeber angebotenen Finanzinstrumenten zu vermitteln.

2.2 Der Vertreter hat Geschéaftsgeheimnisse zu bewahren und die Korrespon-
denz Uber seine entfaltete Tatigkeit aufzubewahren.




2.4

2.5

2.8

2.7

2.8

2.9

2.3 Der Vertreter verpflichtet sich, bei der Vermittlung von Interessenten die

Grundsatze der lauteren Werbung zu beachten und die Verhéltnisse der
vermittelten Anlage wahrheitsgeman darzustellen. Insbesondere verpflichtet
sich der Vertreter, keinerlei Gewinngarantien oder Gewinnversprechen in
jedweder Form im Rahmen der vom Auftraggeber angebotenen Kapitalanlage
abzugeben und gebuhrend auf etwaige mit einem Beitritt verbundene Risiken

hinzuweisen.

Der Vertreter hat sich zu vergewissern, daf die Kunden die Grundsatze und
Risiken der vom Auftraggeber angebotenen Anlagen verstehen. Er wird die
Kunden Gber die Héhe und wirtschaftliche Bedeutung der Kosten der Beteili-
gung aufklaren. Er hat sich zu vergewissern, daf die von ihm vermittelte
Anlage dem Vermdégen und Einkommen des Interessenten angemessen ist.

Der Vertreter ist verpflichtet, dem Auftraggeber die erforderlichen Nachrichten
zu geben, ihm namentlich von jeder Vermittiung unverziglich Mitteilung zu
machen und ihm aulerdem (ber die Ergebnisse seiner Tatigkeit zu berichten.

Der Vertreter ist nicht berechtigt, fur den Auftraggeber Vertrage abzuschliefien
oder rechtsverbindlich Erklarungen abzugeben oder ein Inkasso vorzunehmen.

Veranderungen des Vertreters, die der Anzeigepflicht nach § 24 KWG unter-
liegen, bedurfen der schriftlichen Zustimmung des Auftraggebers. Wird die Zu-
stimmung ohne wichtigen Grund verweigert, berechtigt dies den Vertreter zur
Kiindigung des Vertragsverhaltnisses.

Der Auftraggeber wird den Vertreter Gber eine Anderung der Vorschriften, so-
weit diese ihr selbst bekannt werden, unverzuglich informieren.

Aufzeichnungspflichten

Der Vertreter wird die Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflichten nach

§ 34 WpHG fur die von ihm ausgelibte Vermittlungstatigkeit erfullen. Der Ver-
treter wird dem Auftraggeber jederzeit Einsicht in seine Geschéftsunterlagen
gewahren.

Verhaltensregeln
Der Vertreter wird die Verhaltensregeln nach §§ 31, 32 WpHG befolgen.

2.10 Vorlage von Unterlagen, Duldung von Prufungen, Begehungen, Besichtigun-

gen und Sicherstellung
Der Vertreter wird unverziglich die von den Aufsichtsamtern oder den von
ihnen beauftragten Dritten verlangten Geschéftsunterlagen Uber den Auftrag-

geber vorlegen.

Der Vertreter wird die Prifungen durch den vom Auftraggeber beauftragten
Prifer bzw. durch ein Bundesaufsichtsamt bzw. die zustandige Landeszentral-
bank dulden und an diesen Priifungen, soweit dies notwendig ist, mitwirken.




2.11

2.12

2,13

Der Vertreter wird die Begehung und die Besichtigung bzw. Durchsuchung der
Geschéaftsrdume und gegebenenfalls die Sicherstellung von Beweismitteln
durch Bedienstete der Bundesaufsichtsamter bzw. der zustédndigen Landes-

zentralbank dulden.

Organisation und Schulung

Der Vertreter verpflichtet sich, den vom Auftraggeber im Interesse des Kunden-
schutzes und der Erfllung aufsichtsrechtlicher Pflichten vorgeschriebenen
Organisationsanforderungen fiur den eigenen Geschaftsbereich des Vertreters

nachzukommen.

Der Vertreter verpflichtet sich, seine Mitarbeiter an Informationsveranstaltun-
gen oder Schulungen, die vom Auftraggeber oder von durch den Auftraggeber
benannten Dritten zur Erlduterung und Umsetzung der oben genannten Pflich-
ten sowie zur Vermittlung der fir die ordnungsgemafe Dienstleistung erforder-
lichen Erstkenntnisse und Weiterbildung durchgefihrt werden - gegebenen-
falls auf eigene Kosten - teilnehmen zu lassen bzw. selbst an solchen Veran-

staltungen teilzunehmen.

Auffangklausel und Nachwirkung der Pflichten

Im Gbrigen wird der Vertreter in jeder notwendigen Weise an der Erfullung
sonstiger aufsichtsrechtlicher Pflichten des Auftraggebers mitwirken, auch
wenn sie unter den vorgenannten Ziffern nicht ausdrtcklich erwéhnt sind, so-
weit sich diese Pflichten auf den Geschéftsbhetrieb des Vertreters beziehen.

Soweit dies in den einschlédgigen aufsichtsrechtlichen Gesetzen vorgesehen
ist, sind diese Pflichten auch nach Beendigung des Vertragsverhéltnisses
zwischen dem Auftraggeber und dem Vertreter zu erfllen. Insoweit entfaltet
dieser Vertrag nachvertragliche Wirkung.

Informationspflichten
Der Vertreter wird dem Auftraggeber unverziglich samtliche Informationen zu-

kommen lassen, soweit sie aufsichtsrechtlich von Bedeutung sind. Dies sind

insbesondere:

e Nachweise Uber Kenntnisse der zu vermittelnden Finanzinstrumente und der
damit verbundenen Dienstleistungen,

e die Absicht zur Verwirklichung anzeigepflichtiger Tatbestande nach §§ 24,
24a KWG, 21 ff. WpHG,

e Zwischenabschllsse und Jahresabschllsse sowie Lageberichte nach
§ 26 KWG, wenn anwendbar,

» samtliche Informationen, die die Bundesaufsichtsédmter bzw. die zustandige
Landeszentralbank gemafR den auf die Finanzdienstleistungen anwend-
baren Gesetzen vom Auftraggeber im Hinblick auf den Vertreter verlangen
(z.B. § 44 ff KWG).

Der Vertreter verpflichtet sich auRerdem, dem Auftraggeber jahrlich eine Besta-
tigung seines Steuerberaters vorzulegen, dal® er genehmigungspflichtige
Finanzinstrumente ausschlieRlich tber den Auftraggeber vermittelt hat.
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2.14 Pflichtverletzung

Eine wesentliche oder nachhaltige Verletzung der vorgenannten Pflichten be-
rechtigt den Auftraggeber, das Vertragsverhaltnis fristios zu kiindigen.

Fur die durch etwaige Pflichtverletzungen verursachten Mehraufwendungen
bzw. Schaden des Auftraggebers haftet der Vertreter.

§ 3 Pflichten des Auftraggebers

3.1

3.2

Der Auftraggeber hat den Vertreter bei seiner Tatigkeit zu unterstitzen, insbe-
sondere die Ublichen Unterlagen kostenlos zur Verfligung zu stellen, soweit
diese fiir die Ausiibung seiner Tatigkeit erforderlich sind. Er hat ihm die erfor-

derlichen Nachrichten zu geben.

Der Auftraggeber Ubernimmt fur den Vertreter die Haftung im Rahmen des

§ 278 BGB. Der Vertreter bleibt jedoch selbstandiger Gewerbetreibender. Die
Bestimmungen dieses Vertrages sind in der Weise auszulegen, daf} sie nur die
zur Erfullung der aufsichtsrechtlichen Pflichten notwendigen Duldungen und
Mitwirkungshandlungen des Vertreters festlegen, aber im tbrigen dem Vertre-
ter die freie Gestaltung seines Gewerbes Uberlassen.

§ 4 Werbematerial, Geheimhaltung

4.1

4.2

4.3

§5

2.1

9.2

Anzeigen, sonstige Bekanntmachungen, die Herausgabe von Drucksachen
und Angeboten, soweit diese fur einen gréferen Personenkreis bestimmt sind,
bedtrfen der vorherigen Zustimmung des Auftraggebers auch dann, wenn die
Kosten hierfiir nicht vom Auftraggeber getragen werden. Werden derartige
Unterlagen vom Vertreter selbst erstellt, so haben sie als Herausgeber den
Namen des Auftraggebers zu tragen.

Der Vertreter ist verpflichtet, dritten Personen gegentber (ber vertrauliche An-
gelegenheiten des Auftraggebers, der kontenfiihrenden Institute und der
Kunden Stillschweigen zu bewahren, soweit eine Offenlegung nicht gesetzlich
geboten ist.

Das Adressenmaterial von Interessenten und Kunden, sonstige Vermitt-
lungs- oder Betreuungsunterlagen sowie der gesamte Schriftverkehr mit Inter-
essenten und Kunden ist Eigentum des Auftraggebers. Es ist grundsatzlich
untersagt, diese Unterlagen - soweit das nicht fir Gespréche im Einzelfall not-
wendig ist - auRerhalb der Geschaftsraume des Vertreters zu verbringen.

Nebenbeschiftigung, Konkurrenzklausel

Dem Vertreter ist die Ubernahme weiterer Tatigkeit erlaubt, soweit es sich nicht
um Finanzdienstleistungen im Sinne des § 1 Abs.1a KWG handelt.

Im Falle der anderweitigen Tatigkeit hat der Vertreter dem Auftraggeber die
Aufnahme bzw. die Beendigung anzuzeigen.



§ 6 Provisionen

6.1 Der Vertreter erhalt von jedem Abschluf® das vom Kunden erhobene Agio ab-
ziiglich 1 % fur Vertriebsbetreuung als Abschlufiprovision.

6.2 Als Folgeprovision erhalt der Vertreter fur jede Abrechnungsperiode (Handels-
monat) 0.4 % des arithmetischen Mittelwertes der Einlage der von ihm betreu-
ten Kunden zu Beginn der Abrechnungsperiode und der Einlage zu Beginn der

folgenden Abrechnungsperiode.

§ 7 Vertragsdauer

7.1 Der Vertrag wird auf unbestimmte Zeit geschlossen. Jede der beiden Vertrags-
parteien kann den Vertrag mit einer Frist von drei Monaten zum Schlul} eines

Kalendervierteljahres kundigen.

7.2 Das Recht jeder Vertragspartei zur fristiosen Kindigung aus wichtigem Grund
bleibt davon unberuhrt.

§ 8 Aufrechnungsverbot

8.1 Eine Aufrechnung gegen Forderungen des Auftraggebers - gleich aus welchem
Grund - ist nur mit bzw. wegen einer unbestrittenen oder rechtskraftig festge-

stellten Gegenforderung moglich.

§ 9 Nachvertragliche Wirkungen

9.1 Auch nach Beendigung des Vertragsverhéltnisses hat der Vertreter Anspruch
auf Provision aus Geschaften, die aufgrund seiner vorangegangenen Vermitt-
lungstatigkeit zustande gekommen sind. Die Folgeprovision erhélt der Vertre-
ter, solange ein Vertragsverhéltnis zwischen dem Kunden und dem Auftrag-

geber besteht.

9.2 Bei Auflésung des Vertragsverhaltnisses hat der Handelsvertreter die ihm zur
Verfiigung gestellten Unterlagen sowie die von ihm selbst erarbeiteten Unter-
lagen, Dateien und sonstigen Materialien Uber die vermittelten Finanzinstru-
mente sowie sonstiges Werbematerial zurtickzugeben, soweit diese nicht be-

stimmungsgeman verbraucht sind.

§ 10 Erflillungsort und Gerichtsstand
10.1 Erfullungsort fur alle Vertragsverbindlichkeiten ist der Sitz des Auftraggebers.

10.2 AusschlieRlicher Gerichtsstand flir Streitigkeiten zwischen den Parteien ist der
Sitz des Auftraggebers.



§ 11 SchluBbestimmungen

11.1 Die Gliltigkeit des Vertrages wird durch etwaige Ungultigkeit einzelner
Bestimmungen nicht berthrt.

11.2 Nebenabreden sind nicht getroffen. Anderungen des Vertrages bedurfen
der Schriftform. Auch der Verzicht auf die Schriftform bedarf der Schriftform.

11.3 Soweit sich aus diesem Vertrag nichts Gegenteiliges ergibt, gelten die Be-
stimmungen des Handelsgesetzbuches.

11.4 Durch diesen Vertrag werden alle vorangegangenen Vertrage zwischen dem
Auftraggeber und dem Vertreter, soweit sie die Vermittiung des PHOENIX

Managed Account betreffen, gegenstandslos.

Frankfurt, den 2 &7 22
/o
77 [ &
e

T
(Auftraggeber) (Vertreter)
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Nachtrag zum Vertriebsvertrag

Anlagevermittiung des PHOENIX Managed Account

zwischen
der Firma PHOENIX Kapitaldienst GmbH, vertreten durch
ihren Geschaftsflhrer, Dieter Breitkreuz,
Grofe Friedberger StraRe 33-35, D-60313 Frankfurt am Main
- nachstehend Auftraggeber genannt -
und

Herrn Peter Gonsior
AustralRe 4, 77955 Ettenheim

- nachstehend Vertreter genannt -

gilt, abweichend von § 5.1 der Vertriebsvereinbarung, rlckwirkend folgende Regelung:

Dem Vertreter ist die Ubernahme weiterer Tatigkeit erlaubt, soweit es sich nicht um
Finanzdienstleistungen im Sinne des Kreditwesengesetzes (KWG) handelt. Fur die
Inanspruchnahme des § 2 Abs. 10 Satz 1 KWG mit der Folge der Erlaubnisfreiheit ist
Voraussetzung, daR auller der Anlage- oder AbschlufRvermittiung fur den die Haftung
Ubernehmenden Auftraggeber keine anderen Finanzdienstleistungen erbracht werden.

Frankfurt, den 22 ~2<. # =

(Auftraggeber) (Vgrtreter)
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Vertriebsvertrag

Anlagevermittiung des PHOENIX Managed Account

Zwischen
der Firma PHOENIX Kapitaldienst GmbH, vertreten durch
ihren Geschaftsfiihrer Dieter Breitkreuz,
Grol3e Friedberger StraRe 33 - 35, D-60313 Frankfurt am Main
- nachstehend Auftraggeber genannt -
und Herrn Peter Schlimme

Im Hirtengrund 24, 64297 Darmstadt
- nachstehend Vertreter genannt -

wird folgender Vertrag geschlossen:

§ 1. Vertretungsumfang

1.1 Der Vertreter Ubernimmt es, als selbstandiger Handelsvertreter im Sinne der
§§ 84 ff HGB und § 2 Abs.10 KWG ausschlieRlich die Interessen des Auftrag-
gebers beim Vertrieb von Finanzinstrumenten zu vertreten(Anlagevermittiung).
Er tritt hierbei im Namen und fur Rechnung des Auftraggebers auf. Das Recht
des Auftraggebers, Interessenten selbst zu betreuen, bleibt unberiihrt -ebenso
wie das Recht, andere Vertreter einzusetzen.

1.2 Die Beschaftigung von Untervertretern bedarf der schriftlichen Zustimmung
des Auftraggebers. Voraussetzung hierfir ist, daR die Untervertreter eine Er-
laubnis nach § 64e KWG oder § 32 KWG zur Anlagevermittlung haben. Dies
hat sich der Vertreter von prospektiven Untervertretern bestatigen zu lassen.

§ 2. Pflichten des Vertreters

2.1 Der Vertreter hat unter Beachtung der Interessen des Auftraggebers und
dessen fachlichen Weisung mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns
die Aufgabe, durch Werbetatigkeit bestméglich Interessenten fiir Transaktio-
nen in den vom Auftraggeber angebotenen Finanzinstrumenten zu vermitteln.

2.2 Der Vertreter hat Geschéftsgeheimnisse zu bewahren und die Korrespon-

denz Uber seine entfaltete Tatigkeit aufzubewahren.
wBa




2.3 Der Vertreter verpflichtet sich, bei der Vermittlung von Interessenten die

24

2.5

2.6

2

2.8

2.9

Grundséatze der lauteren Werbung zu beachten und die Verhiltnisse der
vermittelten Anlage wahrheitsgemaR darzustellen. Insbesondere verpflichtet
sich der Vertreter, keinerlei Gewinngarantien oder Gewinnversprechen in
jedweder Form im Rahmen der vom Auftraggeber angebotenen Kapitalanlage
abzugeben und geblhrend auf etwaige mit einem Beitritt verbundene Risiken
hinzuweisen.

Der Vertreter hat sich zu vergewissern, dal die Kunden die Grundsitze und
Risiken der vom Auftraggeber angebotenen Anlagen verstehen. Er wird die
Kunden Uber die Héhe und wirtschaftliche Bedeutung der Kosten der Beteili-
gung aufklaren. Er hat sich zu vergewissern, daR die von ihm vermittelte
Anlage dem Vermégen und Einkommen des Interessenten angemessen ist.

Der Vertreter ist verpflichtet, dem Auftraggeber die erforderlichen Nachrichten
zu geben, ihm namentlich von jeder Vermittlung unverzuglich Mitteilung zu
machen und ihm auRerdem Uber die Ergebnisse seiner Tétigkeit zu berichten.

Der Vertreter ist nicht berechtigt, fur den Auftraggeber Vertrdge abzuschlieRen
oder rechtsverbindlich Erklarungen abzugeben oder ein Inkasso vorzunehmen.

Veranderungen des Vertreters, die der Anzeigepflicht nach § 24 KWG unter-
liegen, bedurfen der schriftlichen Zustimmung des Auftraggebers. Wird die Zu-
stimmung ohne wichtigen Grund verweigert, berechtigt dies den Vertreter zur
Klndigung des Vertragsverhaltnisses.

Der Auftraggeber wird den Vertreter tiber eine Anderung der Vorschriften, so-
weit diese ihr selbst bekannt werden, unverziglich informieren.

Aufzeichnungspflichten

Der Vertreter wird die Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflichten nach

§ 34 WpHG fur die von ihm ausgeiibte Vermittlungstatigkeit erfullen. Der Ver-
treter wird dem Auftraggeber jederzeit Einsicht in seine Geschéftsunterlagen
gewahren.

Verhaltensregeln
Der Vertreter wird die Verhaltensregeln nach §§ 31, 32 WpHG befolgen.

2.10 Vorlage von Unterlagen, Duldung von Prifungen, Begehungen, Besichtigun-

gen und Sicherstellung

Der Vertreter wird unverziiglich die von den Aufsichtsamtern oder den von
ihnen beauftragten Dritten verlangten Geschaéftsunterlagen Uber den Auftrag-
geber vorlegen. .

Der Vertreter wird die Priifungen durch den vom Auftraggeber beauftragten
Prifer bzw. durch ein Bundesaufsichtsamt bzw. die zustandige Landeszentral-
bank dulden und an diesen Priifungen, soweit dies notwendig ist, mitwirken.
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2.1

Der Vertreter wird die Begehung und die Besichtigung bzw. Durchsuchung der
Geschaftsraume und gegebenenfalls die Sicherstellung von Beweismitteln
durch Bedienstete der Bundesaufsichtszmter bzw. der zustandigen Landes-
zentralbank dulden.

Organisation und Schulung

Der Vertreter verpflichtet sich, den vom Auftraggeber im Interesse des Kunden-
schutzes und der Erflllung aufsichtsrechtlicher Pflichten vorgeschriebenen
Organisationsanforderungen fiir den eigenen Geschaftsbereich des Vertreters
nachzukommen.

Der Vertreter verpflichtet sich, seine Mitarbeiter an Informationsveranstaltun-
gen oder Schulungen, die vom Auftraggeber oder von durch den Auftraggeber
benannten Dritten zur Erlauterung und Umsetzung der oben genannten Pflich-
ten sowie zur Vermittlung der fir die ordnungsgemate Dienstleistung erforder-
lichen Erstkenntnisse und Weiterbildung durchgefiihrt werden - gegebenen-
falls auf eigene Kosten - teiinehmen zu lassen bzw. selbst an solchen Veran-
staltungen teilzunehmen.

Auffangklausel und Nachwirkung der Pflichten

Im Gbrigen wird der Vertreter in jeder notwendigen Weise an der Erflllung
sonstiger aufsichtsrechtlicher Pflichten des Auftraggebers mitwirken, auch
wenn sie unter den vorgenannten Ziffern nicht ausdriicklich erwéhnt sind, so-
weit sich diese Pflichten auf den Geschéftsbetrieb des Vertreters beziehen.

Soweit dies in den einschlagigen aufsichtsrechtlichen Gesetzen vorgesehen
ist, sind diese Pflichten auch nach Beendigung des Vertragsverhaltnisses
zwischen dem Auftraggeber und dem Vertreter zu erfillen. Insoweit entfaltet
dieser Vertrag nachvertragliche Wirkung.

Informationspflichten

Der Vertreter wird dem Auftraggeber unverziglich samtliche Informationen zu-

kommen lassen, soweit sie aufsichtsrechtlich von Bedeutung sind. Dies sind

insbesondere:

» Nachweise Uber Kenntnisse der zu vermittelnden Finanzinstrumente und der
damit verbundenen Dienstleistungen,

» die Absicht zur Verwirklichung anzeigepflichtiger Tatbestinde nach §§ 24,
24a KWG, 21 ff. WpHG,

+ Zwischenabschllsse und Jahresabschliisse sowie Lageberichte nach
§ 26 KWG, wenn anwendbar,

» samtliche Informationen, die die Bundesaufsichtsamter bzw. die zustandige
Landeszentralbank gemaR den auf die Finanzdienstleistungen anwend-
baren Gesetzen vom Auftraggeber im Hinblick auf den Vertreter verlangen
(z.B. § 44 ff KWG). '

Der Vertreter verpflichtet sich auferdem, dem Auftraggeber jahrlich eine Besta-
tigung seines Steuerberaters vorzulegen, daR er genehmigungspflichtige
Finanzinstrumente ausschlieB3lich Giber den Auftraggeber vermittelt hat.




2.14 Pflichtverletzung

§3
3.1

3.2

Eine wesentliche oder nachhaltige Verletzung der vorgenannten Pflichten be-
rechtigt den Auftraggeber, das Vertragsverhiltnis fristlos zu kiindigen.

Der Auftraggeber hat den Vertreter bei seiner Tatigkeit zu unterstiitzen, insbe-
sondere die Ublichen Unterlagen kostenlos zur Verfligung zu stellen, soweit
diese fur die Auslibung seiner Tétigkeit erforderlich sind. Er hat ihm die erfor-
derlichen Nachrichten zu geben.

Der Auftraggeber Gbernimmt fiir den Vertreter die Haftung im Rahmen des

§ 278 BGB. Der Vertreter bleibt jedoch selbstandiger Gewerbetreibender. Die
Bestimmungen dieses Vertrages sind in der Weise auszulegen, daR sie nur die
zur Erftllung der aufsichtsrechtlichen Pflichten notwendigen Duldungen und
Mitwirkungshandlungen des Vertreters festlegen, aber im tibrigen dem Vertre-
ter die freie Gestaltung seines Gewerbes tiberlassen.

§ 4 Werbematerial, Geheimhaltung

4.1

4.2

4.3

§5
5.1

Anzeigen, sonstige Bekanntmachungen, die Herausgabe von Drucksachen
und Angeboten, soweit diese flir einen grélBeren Personenkreis bestimmt sind,
bedurfen der vorherigen Zustimmung des Auftraggebers auch dann, wenn die
Kosten hierflir nicht vom Auftraggeber getragen werden. Werden derartige
Unterlagen vom Vertreter selbst erstellt, so haben sie als Herausgeber den
Namen des Auftraggebers zu tragen.

Der Vertreter ist verpflichtet, dritten Personen gegenlber Uber vertrauliche An-
gelegenheiten des Auftraggebers, der kontenfihrenden Institute und der
Kunden Stillschweigen zu bewahren, soweit eine Offenlegung nicht gesetzlich
geboten ist.

Das Adressenmaterial von Interessenten und Kunden, sonstige Vermitt-
lungs- oder Betreuungsunterlagen sowie der gesamte Schriftverkehr mit Inter-
essenten und Kunden ist Eigentum des Auftraggebers. Es ist grundsétzlich
untersagt, diese Unterlagen - soweit das nicht fir Gesprache im Einzelfall not-
wendig ist - auBerhalb der Geschaftsrdume des Vertreters zu verbringen.

Nebenbeschéaftigung, Konkurrenzklausel

Dem Vertreter ist die Ubernahme weiterer Tatigkeit erlaubt, soweit es sich nicht
um Finanzdienstleistungen im Sinne des Kreditwesengesetzes (KWG) handelt.
Fur die Inanspruchnahme des § 2 Abs.10 Satz 1 KWG mit der Folge der
Erlaubnisfreiheit ist Voraussetzung, daR aufler der Anlage- oder Abschluver-
mittlung fUr den die Haftung ibernehmenden Auftraggeber keine anderen
Finanzdienstleistungen erbracht werden.

|
Fir die durch etwaige Pflichtverletzungen verursachten Mehraufwendungen
bzw. Schéden des Auftraggebers haftet der Vertreter.
Pflichten des Auftraggebers
I
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5.2

§6
6.1

Im Falle der anderweitigen Tétigkeit hat der Vertreter dem Auftraggeber die
Aufnahme bzw. die Beendigung anzuzeigen.

Provisionen

Der Vertreter erhalt von jedem AbschluR das vom Kunden erhobene Agio ab-
zliglich 1 % far Vertriebsbetreuung als AbschluRprovision.

6.2 Als Folgeprovision erhalt der Vertreter fur jede Abrechnungsperiode (Handels-

monat) 0.3 % des arithmetischen Mittelwertes der Einlage der von ihm betreu-
ten Kunden zu Beginn der Abrechnungsperiode und der Einlage zu Beginn der
folgenden Abrechnungsperiode.

§ 7 Vertragsdauer

7.1

7.2

Der Vertrag wird auf unbestimmte Zeit geschlossen. Jede der beiden Vertrags-
parteien kann den Vertrag mit einer Frist von drei Monaten zum Schluf? eines
Kalendervierteljahres kiindigen.

Das Recht jeder Vertragspartei zur fristlosen Kiindigung aus wichtigem Grund
bleibt davon unberthrt.

§ 8 Aufrechnungsverbot

8.1

§9

9.1

9.2

§ 10

Eine Aufrechnung gegen Forderungen des Auftraggebers - gleich aus welchem
Grund - ist nur mit bzw. wegen einer unbestrittenen oder rechtskraftig festge-
stellten Gegenforderung maglich.

Nachvertragliche Wirkungen

Auch nach Beendigung des Vertragsverhéltnisses hat der Vertreter Anspruch
auf Provision aus Geschaften, die aufgrund seiner vorangegangenen Vermitt-
lungstatigkeit zustande gekommen sind. Die Folgeprovision erhalt der Vertre-
ter, solange ein Vertragsverhaltnis zwischen dem Kunden und dem Auftrag-
geber besteht.

Bei Auflésung des Vertragsverhaltnisses hat der Vertreter die ihm zur Verfu-
gung gestellten und von ihm selbst erarbeiteten Unterlagen, Dateien und
sonstigen Materialien Uber die vermittelten Finanzinstrumente sowie sonstiges
Werbematerial zurlickzugeben, soweit diese nicht bestimmungsgeman
verbraucht sind.

Erfallungsort und Gerichtsstand

10.1 ErfUllungsort fur alle Vertragsverbindlichkeiten ist der Sitz des Auftraggebers.

10.2 AusschlieRlicher Gerichtsstand flr Streitigkeiten zwischen den Parteien ist der

Sitz des Auftraggebers.
- Bl



§ 11 SchluBbestimmungen

11.1 Die Gultigkeit des Vertrages wird durch etwaige Ungtiltigkeit einzelner
Bestimmungen nicht berthrt.

11.2 Nebenabreden sind nicht getroffen. Anderungen des Vertrages bedirfen «
der Schriftform. Auch der Verzicht auf die Schriftform bedarf der Schriftform.

11.3 Soweit sich aus diesem Vertrag nichts Gegenteiliges ergibt, gelten die Be-
stimmungen des Handelsgesetzbuches.

11.4 Mit diesem Vertrag werden die mit dem Vertreter in der Vergangeheit
getroffenen Vereinbarungen hinfallig. :

Frankfurt, den ¢ 2. @¢3. Z &# 2 &

/

(Auftraggeber) (Vertreter)






