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‘ We rte”:ﬁ
statt WortekEs

Ein auf den Sekundenbruchteil aktueller Kurs sagt

u mehr als tausend Worte - das mag schon sein,
aber die alten Borsenzeiten, als Wertpapiere noch
m auf Zuruf den Besitzer wechselten, hatten ihre

ganz eigene Kommunikationskultur.

e enn es Themen gibt,
uber die moglicher-
weise nun wirklich
schon alles gesagt
worden ist, dann
kénnte ,, Kommunika-
tion“ ziemlich promi-
nent genannt werden.
In meinem kleinen

Beitrag geht es—wer hdtte das gedacht—um eine sehr spe-
zielle Sonderform der Kommunikation.

Was ist Borse? Ein Marktplatz, was sonst. Allerdings
unterscheiden sich Mdrkte ganz erheblich, unter ande-
rem durch Organisationsgrad, Effizienz und Transparenz.

Auf einem Wochenmarkt fiir Lebensmittel kann man
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nattirlich von Stand zu Stand wandern und Produkte und
Preise vergleichen, aber das nicht gerade mit hoher Prazi-
sion: Selbst ein Apfel derselben Sorte unterscheidet sich
vom anderen, was die Vergleichbarkeit erschwert. Und
kein Kdufer ist dank eingeschrankter Transparenz da-
gegen gefeit, auch mal ein faules Ei zu erwischen. Ein sol-
ches kunterbuntes Angebot ldsst sich am ehesten mit dem
Freiverkehr vergleichen, in dem Wertpapiere gehandelt
werden, die nicht zum reguldaren Borsenhandel zu-
gelassen sind. Die historischen Wurzeln dieser weit-
gehend unregulierten Handelspldtze reichen bis ins
13. Jahrhundert zuriick und in vergangenen Zeiten fan-
den solche Geschdfte auf der Gasse vor den Borsen statt.
Der amtliche Markt bescherte und beschert uns da-
gegen das hochste Organisationsniveau und die aus-
gepragtesten Transparenzpflichten. Im Unterschied zum
Wochenmarkt werden hier absolut identische Giiter ge-
handelt — eine Siemens-Aktie mit der Wertpapierkenn-
nummer 723610 ist wie die andere, da gibt es kein Vertun.
Die Lieferbedingungen sind strikt und eindeutig, der
Informationsfluss lduft im Millisekundentakt ... wenigs-
tens in unseren digitalisierten Zeiten. Denn auch vorher
war der amtliche Markt, wenn auch nicht, Echtzeit“-fahig,
so doch durchorganisiert und im besten Sinne reglemen-
tiert. Wer diese Regeln allerdings nicht kannte, dem bot
sich ein anderes Bild — und eine andere Gerauschkulisse
auf dem Borsenparkett. Wenn alte Filme Handler und
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Makler in Aktion zeigen, dann wirkt dieses lautstarke Hin
und Her chaotisch, doch das vermeintliche Durch-
einander folgte in Wirklichkeit eindeutigen Regeln: Das
gesprochene Wort galt.

Der menschliche Faktor war an diesen traditionellen
Prasenzbérsen dominant, die Kommunikation erfolgte
auf Zuruf oder mit Gesten, die fiir Nichteingeweihte oft
genug kryptisch wirkten. Mit ,Von dir“ oder, An dich“ wur-
den Verkdufe und Kaufe besiegelt, und zwar ohne Wenn
und Aber. Da gab es kaum Fehl-Trades, als Hindler musste
man wahrend der kurzen Handelszeiten hellwach wie ein
Luchs sein. Und falls es doch einmal passierte, wurden
solche Schnitzer von einer Schiedsstelle bereinigt.

Heute, wo jeder Smartphone-Besitzer mit einem Klick
eine verbindliche Borsen-Order abgeben kann, ist das fiir
Jingere kaum noch vorstellbar, aber damals fand das
Borsengeschehen in einer geschlossenen Gesellschaft
statt. Handler, Makler als Intermedidre zwischen Ver-
kdufern und Kdufern und Skontrofiihrer, die alle Auftrdage
in ein Orderbuch eintrugen - sie blieben im Bérsensaal in
aller Regel unter sich.

Und sie sprachen ihre ganz eigene Sprache. Unter-
nehmensanteile der Badischen Anilin- & Sodafabrik
(BASF) liefen da kurzerhand unter ,Anilin“, Mannes-
mann-Aktien kamen als ,R6hren“ zum Aufruf, solche der
Lufthansa firmierten unter ,Flieger”. Die Papiere der
Beate Uhse AG hielRen im Bérsenjargon ,Sex sells”, VW-
Optionsscheine ,VW Turbo*.

Eine ganz eigene Kultur mit einer ganz eigentiimlichen
Kommunikation war in den Prasenzboérsen aufgeblitht —
und verblithte bei Anbruch des Internetzeitalters. Sicher,
alsRanderscheinung gibt es den Prasenzhandel noch, etwa

an der Stuttgarter Borse oder der New York Stock Exchange,
aberderelektronische Handel hat die menschliche Schnitt-
stelle bei Weitem tibertrumpft.

Ein Grund fiir nostalgische Wehmut, weil Technik Tra-
dition ausgestochen hat? Méglicherweise, aber die Vorteile
der Neuerungen liegen auf der Hand. Schon auf den
Prasenzborsen war eine hohe Effizienz erreicht worden,
die zu geringen Handelsspannen fiihrte, Ankaufskurs
(,Geld“) und Verkaufskurs (,Brief“) waren eng zusammen-
gerickt. Und die hohe Liquiditdt machte im Normalfall
jederzeit Kauf und Verkauf zum aktuellen Kurs moglich.

Diese Effizienz der Prdasenzborsen wurde allerdings
dann noch weiter durch den elektronischen Bérsenhandel
gesteigert, Xetra, der elektronische Handelsplatz der Deut-
sche Borse AG soll hier beispielhaft angefithrt werden. Und
auch wenn Fehler auf dem Borsenparkett selten vorkamen,
bleibt es doch dabei, dass Menschen Irrtiimern erliegen
konnen, Maschinen aber nicht (Letzteres gilt zumindest so
lange, wie keine Kiinstliche Intelligenz ins Spiel kommt).
Und auch die Transparenz hat eminent zugenommen. War
die Sichtweite frither weitgehend auf eine deutsche
Regionalborse beschrankt, kann heute jedermann die
wichtigen Handelspldtze der Welt im Blick behalten.

Das typische Borsenvokabular mag dahin sein, aber
fiir Worter haben wir einen Zugewinn an harten Werten
bekommen: ein Plus an Effizienz, Kostenvorteilen, Trans-
parenz. Und nicht zuletzt hat es eine bemerkenswerte
Demokratisierung gegeben. Wahrend frither eine relativ
kleine Klientel in Aktien investiert war, bietet die
computerbasierte Borsenwelt von heute umfassende In-
formations- und Handelsmoglichkeiten fiir jedermann.
Die Markteintrittshiirden sind weitgehend gefallen. Die
Einrichtung eines Wertpapierdepots ist im Hand-
umdrehen erledigt, der Aktienhandel selbst geht sehrviel
problemloser und rascher vonstatten. Getoppt wird diese
Effizienz durch die Etablierung von aktiven und passiven
Fonds, mit denen noch so kleine Anlagebetrédge als Spar-
plan oder Einmalanlage Einzug in den privaten Wert-
papierdepots gefunden haben. Spatestens bei der indivi-
duellen Bestiickung dieser privaten Wertpapierdepots
mit dieser unglaublichen Vielfalt von Finanzanlagen
schlief3t sich der Kommunikationskreis. Wir nennen das
Beratung und freuen uns auf eine zielgerichtete Kommu-
nikation mit Thnen - nicht zwingend in der alten Bérsen-
sprache.

Unter dem Strich ist die Entwicklung also ein echter Ge-
winn. Und darum geht es doch letzten Endes an der Borse. B

Aktuelle Berichte, Analysen und Hintergriinde zum Kapital-
markt sowie volkswirtschaftliche Prognosen finden Sie auf:
haspa-kapitalmarkt.de
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