
A)  �RISIKEN VON ANLAGEKLASSEN  
ÜBERGREIFEND

Währungsrisiko

Unter Währungsrisiko wird die Gefahr verstanden, dass der  
zugrunde liegende Devisenkurs bei Wertpapieren, die auf  
fremde Währung lauten, sinkt. Eine eventuelle Abwertung der 
Fremdwährung gegenüber der Referenzwährung führt dazu, dass 
der Wert der auf Fremdwährung lautenden Vermögenswerte 
sinkt. Gleichzeitig besteht das Risiko, dass sich der Wechselkurs 
der für die Kapitalanlage relevanten Währung  im Hinblick auf  
die Referenzwährung nachteilig ändert.

Liquiditätsrisiko

Die Liquidität einer Kapitalanlage beschreibt die Möglichkeit für 
den Anleger, seine Vermögenswerte jederzeit zu marktgerechten 
Preisen zu kaufen oder zu verkaufen.

ANLEIHEN

Bonitätsrisiko/Emittentenrisiko

Unter Bonitätsrisiko versteht man die Gefahr der Zahlungsun-
fähigkeit oder Illiquidität des Emittenten, d. h. eine mögliche, 
vorübergehende oder endgültige Unfähigkeit zur termingerech-
ten Erfüllung seiner Zins- und/oder Tilgungsverpflichtungen.  
Die Rückzahlung einzelner Anleihen hängt von der Bonität  
(Zahlungsfähigkeit) des Emittenten ab.

Kurs- und Zinsänderungsrisiko

Anleihen können während der Laufzeit aufgrund von Markt-
zinsniveauveränderungen und/oder Bonitätsentwicklungen 
unter den jeweiligen Erwerbskurs fallen. Dieses Risiko wirkt sich 
grundsätzlich umso stärker aus, je deutlicher der Marktzins an-
steigt, je länger die Restlaufzeit der Anleihe und je niedriger die 
Nominalverzinsung ist.

AKTIEN

Unternehmerisches Risiko

Käufer von Aktien sind Eigenkapitalgeber und somit Mitinhaber 
des Unternehmens. Dieses unternehmerische Risiko birgt die 
Gefahr, dass sich das Investment anders entwickelt als ursprüng-
lich erwartet. Im Extremfall, d. h. bei Insolvenz des Unterneh-
mens, kann ein Aktieninvestment einen vollständigen Verlust des 
in Aktien angelegten Betrags bedeuten.

Allgemeines Markt- oder Kursänderungsrisiko
Aktienkurse weisen unvorhersehbare Schwankungen auf. Kurz-, 
mittel- und langfristige Aufwärts- und Abwärtsbewegungen 
lösen einander ab, obwohl sich aktuell an der wirtschaftlichen 
Lage des Unternehmens nichts geändert hat oder ohne dass ein 
fester Zusammenhang für die Dauer der einzelnen Phasen her-
leitbar ist. Langfristig sind die Kursbewegungen jedoch vorwie-
gend durch die Ertragslage der Unternehmen bestimmt.

Risiko der Kursprognose
Bei Aktiendispositionen ist der richtige Zeitpunkt des Ein- und 
Ausstiegs (Timing) einer der entscheidenden Faktoren für den 
Anlageerfolg. Zahlreiche Analysemethoden, wie z. B. die Funda-
mentalanalyse und die Chartanalyse, versuchen, die Vielzahl der 
markt- und kursbeeinflussenden sowie der technischen Faktoren 
zu einer Aussage zu bündeln und einen Anhaltspunkt für eine 
Erfolg versprechende Anlageentscheidung zu geben.

EDELMETALLE
Die Ursachen von Preisrisiken bei Edelmetallen sind sehr komplex, 
weil sie von verschiedenen Einflussfaktoren (z. B. zyklisches Ver-
halten von Angebot und Nachfrage, Liquidität, politische Risiken) 
abhängen. Die Preise sind häufig größeren Schwankungen unter-
worfen als bei anderen Anlageklassen. 
Zudem weisen sie unter Umständen eine geringere Liquidität als 
diese auf und reagieren dadurch sensibler auf Angebots- oder 
Nachfrageänderungen. Da es bei Edelmetallen keine Zins- oder 
Dividendenzahlungen gibt, resultieren die Erträge aus dieser  
Anlageklasse ausschließlich aus Kursänderungen.

B)  �RISIKEN VON AUSGEWÄHLTEN  
ANLAGEINSTRUMENTEN

EXCHANGE TRADED COMMODITIES (ETC)
ETCs stellen eine Sonderform strukturierter Finanzprodukte dar, 
die darauf abzielen, die Entwicklung des jeweiligen Basiswerts  
genau nachzubilden. Bei ETC‘s handelt es sich um Schuldver-
schreibungen mit unbegrenzter oder zumindest sehr langer 
Laufzeit, die eine Teilhabe an der Wertentwicklung von Edelme-
tallen ermöglichen, ohne diese Edelmetalle jedoch zu besitzen. 
ETCs werden von speziell zu diesem Zweck gegründeten Zweck-
unternehmen (englisch: Special Purpose Vehicles, SPV) emittiert, 
die über kein eigenes Vermögen verfügen, mit Ausnahme der im 
Rahmen zur Besicherung eingesetzten Vermögenswerte. Wird der 
Emittent insolvent, können diese Vermögenswerte unter Umstän-
den nicht zur Befriedigung aller Zahlungsansprüche ausreichen.  
Im schlimmsten Fall kann das Recht auf Auszahlung wertlos ver-
fallen und somit ein Totalverlust eintreten. Sofern der ETC  nicht 
(physisch oder anderweitig) besichert, sondern swapbasiert ist, 
besteht ein weiteres Bonitätsrisiko in Bezug auf die Swap-Gegen-
partei. Hierunter versteht man die Gefahr der Zahlungsunfähig-
keit der Swap-Gegenpartei, d. h. eine mögliche vorübergehende 
oder endgültige Unfähigkeit zur termingerechten Erfüllung von 
Zahlungsverpflichtungen.  
Es kann zu einer Kündigung oder vorzeitigen Rückzahlung des ETC 
kommen, u. a. dann, wenn der Emittent oder die Swap-Gegenpar-
tei von dem jeweiligen einseitigen Kündigungsrecht in Bezug auf 
den ETC bzw. den Swap Gebrauch macht.
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GENUSSSCHEINE1) 2)

Genussscheine verbriefen Vermögensrechte, die in den jeweiligen 
Genussschein-Bedingungen genannt sind. Generell handelt es 
sich um Gläubigerpapiere, die auf einen Nominalwert lauten und 
mit einem Gewinnanspruch verbunden sind. Aufgrund ihrer Kons-
truktion kommen Genussscheine ihrem Charakter nach mehr einer 
Aktie oder einem verzinslichen Wertpapier nahe. Genussscheine 
unterliegen je nach konkreter Ausgestaltung unterschiedlichen 
Risiken: Bonitätsrisiko/Emittentenrisiko (Gefahr der Zahlungsun-
fähigkeit oder Illiquidität des Emittenten), Kündigungsrecht des 
Emittenten (Kündigung erfolgt zu einem wirtschaftlich ungüns-
tigen Moment mit Wiederanlagenotwendigkeit für den Anleger), 
allgemeines Markt- oder Kursänderungsrisiko (Kursschwankungen 
des Genussscheins an der Börse), Ausschüttungsrisiko (Ausschüt-
tung ist von der Gewinnsituation des Emittenten abhängig), Rück-
zahlungs- und Haftungsrisiko (Verluste beim Emittenten können 
zu einer Aussetzung oder Reduzierung der Rückzahlung führen; 
zusätzlich nachrangige Stellung im Falle der Insolvenz bzw. Liqui-
dation des Emittenten), Liquiditätsrisiko (Genussschein lässt sich 
ggf. nicht jederzeit zu marktgerechten Preisen kaufen oder verkau-
fen), Währungsrisiko (Gefahr, dass der zugrunde liegende Devisen-
kurs bei Wertpapieren, die auf fremde Währung lauten, sinkt).

FONDS3)

Risiko rückläufiger Anteilspreise2) 3)

Investmentfonds unterliegen dem Risiko sinkender Anteilschein-
preise, da sich Kursrückgänge bei den im Fonds enthaltenen  
Vermögensgegenständen im Anteilschein widerspiegeln.

Risiko der Aussetzung2) 3)

Die Rücknahme der Anteilscheine erfolgt zu dem geltenden 
Rücknahmepreis, der dem Anteilswert entspricht. In den Vertrags-
bedingungen des Investmentfonds kann allerdings vorgesehen 
sein, dass die Kapitalanlagegesellschaft die Rücknahme der An-
teilscheine aussetzen darf, so dass die Anteilscheine an dem vom 
Anteilsinhaber gewünschten Tag vorübergehend nicht zurückge-
geben werden können.

Risiko im Zusammenhang mit der gegenläufigen 
Wertentwicklung bei Short-ETFs

Im Rahmen der Anlagestrategie kann der Vermögensverwalter zur 
Portfolioabsicherung auch Short-ETFs einsetzen. Ein Short-ETF 
bildet die Wertentwicklung eines Short-Index ab, der sich  
annähernd entgegengesetzt zum jeweiligen Long-Index  
entwickelt. Wertminderungen der im Long-Referenzindex eines 
ETF enthaltenen Wertpapiere führen somit zu höheren Notie-
rungen des entsprechenden Short-Referenzindex und somit zu 
steigenden Anteilscheinpreisen des Short-ETF selbst (Effekt der 
gegenläufigen Wertentwicklung).

Umgekehrt führen Wertsteigerungen der im Long-Referenzindex 
eines ETF enthaltenen Wertpapiere zu sinkenden Notierungen 
des entsprechenden Short-Referenzindex und somit zu fallenden 
Anteilscheinpreisen des Short-ETF. Zudem lässt sich mit einem 
Short-ETF im Regelfall keine vollständige Portfolioabsicherung 
erzielen, da die im Portfolio enthaltenen Wertpapiere und deren 
Gewichtung von der Zusammensetzung des Referenzindex abwei-
chen und mögliche Wertsteigerungen des Short-ETF Wertminde-
rungen des Long-Referenzindex nicht vollständig ausgleichen.

Risiken durch den Einsatz von Derivaten und die Nutzung          
von Wertpapierleihegeschäften

Investmentfonds können in Derivate investieren. Dazu zählen 
insbesondere Optionen, Finanzterminkontrakte und Swaps sowie 
Kombinationen hieraus. Diese können nicht nur zur Absicherung 
des Investmentfonds genutzt werden, sondern auch einen Teil 
der Anlagepolitik darstellen.

Der Einsatz dieser Derivate birgt Risiken, die in bestimmten Fällen 
durchaus größer sein können als die Risiken traditioneller, nicht 
derivativer Anlageformen. Es können Verluste entstehen, die 
nicht vorhersehbar sind und die für das Derivategeschäft ein-
gesetzten Beträge überschreiten können. Kursänderungen des 
Basiswerts können den Wert des Derivats vermindern und das 
Derivat kann ganz wertlos werden. Durch die Hebelwirkung von 
Derivategeschäften wird zudem eine stärkere Teilnahme an den 
Kursbewegungen des Basiswerts bewirkt. Dies kann bei Abschluss 
des Geschäfts zu einem nicht bestimmbaren Verlustrisiko führen. 
Investmentfonds können auch Wertpapierleihegeschäfte durch-
führen, soweit entsprechende Sicherheiten gestellt werden. Das 
birgt das Risiko, dass der Entleiher seinen Rückgabeverpflichtun-
gen nicht nachkommt und die gestellten Sicherheiten Wertver-
luste zu verzeichnen haben. Die Sicherheiten reichen nicht aus, um 
die verliehenen Wertpapiere zu kompensieren. Aus beidem können 
sich Verluste für das Fondsvermögen und damit Vermögensverlus-
te für den Anleger ergeben.

1) mondial ausgewogen, Depotlösung
2) mondial Wachstum
3) mondial ausgewogen, Fondslösung
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DISCLAIMER
Dies ist eine Werbemitteilung.
Allein maßgebliche Rechtsgrundlage für die Vermögensverwaltung ist der Vermögensverwaltungsauftrag
inklusive Anlagen der DZ PRIVATBANK AG.
Alle in diesem Dokument veröffentlichten Inhalte dienen ausschließlich Ihrer eigenen Information und sollen 
Ihnen helfen, eine fundierte eigenständige Entscheidung zu treffen. Eigene Darstellungen und Erläuterungen 
beruhen auf der jeweiligen Einschätzung des Verfassers zum Zeitpunkt ihrer Erstellung, im Hinblick auf die 
gegenwärtige Rechts- und Steuerlage, die sich jederzeit ohne vorherige Ankündigung ändern kann. Alle weiteren 
Informationen in diesem Dokument stammen aus öffentlich zugänglichen Quellen, die für zuverlässig gehalten 
werden. Der Kurs/Preis von Finanzinstrumenten unterliegt der Entwicklung an den Kapitalmärkten und der 
wirtschaftlichen Situation des jeweiligen Ausstellers. Daher können Kursverluste bis hin zum Totalausfall nicht 
ausgeschlossen werden.

Die Kundeninformation wurde nicht im Einklang mit den Rechtsvorschriften zur Förderung der Unabhängig-
keit von Finanzanalysen erstellt und unterliegt keinem Verbot des Handels im Anschluss an die Verbreitung 
von Finanzanalysen. Ihre Inhalte stellen keine Anlageberatung oder Handlungsempfehlung dar und ersetzen 
weder die individuelle Anlageberatung durch die Bank noch die Beurteilung der individuellen Verhältnisse 
durch einen Steuerberater.

Für Aktualität, Vollständigkeit und Richtigkeit der Angaben stehen wir nicht ein, weshalb wir keine Haftung
für etwaige Schäden oder Verluste, die direkt oder indirekt aus der Verteilung oder der Verwendung dieses
Dokuments oder seiner Inhalte entstehen können, übernehmen.

Stand aller Informationen
März 2026, soweit nicht anders angegeben.

Die DZ PRIVATBANK ist die genossenschaftliche Privatbank der Volksbanken Raiffeisenbanken und auf
die Geschäftsfelder Privat Banking, Fondsdienstleistungen und Kredite in allen gängigen Währungen spezia-
lisiert. Für unsere Kunden verbinden wir Leistungsstärke und genossenschaftliche Werte wie Partnerschaft-
lichkeit, Stabilität und Sicherheit.

IMPRESSUM

DZ PRIVATBANK AG 
 
Platz der Republik 6
60325 Frankfurt am Main 
Deutschland
Handelsregister HRB 141338

Telefon +49 69 663890-0
Telefax +49 69 663890-2

www.dz-privatbank.com
E-Mail: info@dz-privatbank.com
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