Online-Trading - das neue Gliicksspiel?
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Deklaration von Interessenskonflikten:

Der Autor besitzt keine Wertpapiere. Die Recherchen zum
vorliegenden Beitrag wurden durch die vorzeitige Auszahlung
eines windigen Finanzprodukts (sog. Riester-Rente) ermoglicht.



Ul1 H. — ein Fall von Spekulationssucht

Werbespot 2000

Consors™

<Deutschlands bester Online-Broker”

< Rext im Hxnkl - Dﬂ

JUli Hoeness /~ immer noch bei wuw.consgrs.del
S

In den Jahren 2002 bis 2006 habe ich richtig gezockt, ich habe teilweise Tag
und Nacht gehandelt, das waren Summen, die fiir mich heute schwer zu Dl E IIIII ZE lT
begreifen sind. Das war der Kick, das war pures Adrenalin. (...) Ich habe einen

kleinen Borsenpager, den habe ich immer dabei, auf dem kann ich die Kurse Jlch sehéire
kontrollieren. Manchmal was es sogar im Fufballstadion so, wenn das Spiel . 1

cht mel
ein bifichen langweiliger war, habe ich heimlich auf meinen Pager geschielt. :i:: [:“lm - ‘\l.

(...) Vielleicht steckt dahinter auch die Sehnsucht, die Wirklichkeit zu vergessen,
auszubrechen. Das geht an der Borse gut. :
Interview 2013 S L Inlnh h |nia h =i



Ist der Aktienhandel ein Gliicksspiel? Kurzfristig ja, langfristig nein.

Ein Gliicksspiel liegt vor, wenn im Rahmen eines Spiels fiir den Erwerb einer Gewinnchance ein

Entgelt verlangt wird und die Entscheidung iiber den Gewinn ganz oder iiberwiegend vom Zufall
abhdngt. Die Entscheidung iiber den Gewinn hdngt in jedem Fall vom Zufall ab, wenn dafiir der
ungewisse Eintritt oder Ausgang zuktiinftiger Ereignisse mafigeblich ist. (§3 Abs. 1 GliiStV)

MSCI World Kurs - Seit Auflage (Dezember 1969)
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Langfristiger Aufwartstrend
der internationalen
Aktienmarkte, unterbrochen
von jahrelangen Kurzstiirzen
(z.B. 2000 bis 2003: Platzen
der Dotcom-Blase).

Im Unterschied zum Gliicks-
spiel im engeren Sinn ist der
Aktienhandel kein Null-
summenspiel.



Spekulation versus Investition: Eine Typologie der Transaktionen

Pure Chance — Skill Mixed With Chance

"L" Blackjack Derivatives Poker | Sports Trading in Insider Insider Long-Term Long-Term

games; & Betting | Individual Sports Trading | Passive Active Stock

Lottery Day-Trading Stocks Betting Stock Ownership
Ownership

CHANCE | SPECULATION PROFITEERING INVESTING

Entertainment - Utility

C. Hurt: Regulating Public Morals and Private Markets. 2005




TRADE Whatever, Wherever, Whenever Blackberry 2010: Lust & Last alter weiller Méanner

Diagnostic criteria for pathological gambling (DSM-IV)/gambling disorder (DSM-5), applied to excessive trading cases from the EVALJEU cohort

Casereport1 Casereport2 Casereport3 Casereport4 Casereport5 Casereport6 Casereport7 Case report8
Rob Joe Ed Homer Tim John Jim Alex

GOLD - \ A Persistent and recurrent maladaptive
trading behavior as indicated by at least five
BUY 1401.4 < 4 (four in the DSM-5) of the following
SELLEINO0.8 ! 1 Is preoccupied with trading (e.g., having v v v v v/ v v v/
persistent thoughts of reliving past trading
experiences, handicapping or planning the
next venture, or thinking of ways to get
money with which to invest in stock
markets)
2 Needs to trade with increasing amountsof v/ v v v
money in order to achieve the desired
excitement
3 Has made repeated unsuccessful efforts to v v v v v v v
control, cut back, or stop trading
4 Isrestless or irritable when attempting to v v v v
cut down or stop trading
5 Trades as a way of escaping from problems v v v
or of relieving from a dysphoric mood
(e.g. feelings of helplessness, guilt, anxiety,
and depression)
6  After losing money by trading, often returns v v v v v v v
another day in order to get even (“chasing”
one's losses)

7  Lies to family members, therapist, or others v v v v v v v
to conceal the extent of involvement with
trading

8  Has committed illegal acts, such as forgery, v v v

fraud, theft, or embezzlement, in order to
finance trading
9 Has jeopardized or lost a significant v v v
relationship, job, or educational or career
opportunity because of trading

) . 3 : : 3 10 Relies on others to provide money to relieve v
Don’t miss a thing with spread betting and CFD trading desperate financial situations cauted by
on your BlackBerry® smartphone trading
L 4 B The trading behavior is not better accounted v v v v v v v
Also available on other devices. for by a manicepisode

A R S CITYINDEX Ubertragung der Kriterien fiir pathologisches Gliicksspiel

or search Trade Whatever

Spread betting and CFD trading can result in losses that exceed your initial deposit. an Fﬁlle exzeSSiven WertpapierhandGIS- ROb, JOC, Ed Ct al.
e s o sind um die 60 Jahre alt und in leitenden Positionen titig.

Werbeanzeige 2011 Studie: Grall-Bronnec et al. (2017): Excessive trading, a gambling disorder in ist own right?



Foto: Sparkasse
Planspiel Borse

Jugendkultur 2020: Die Generation Aktie

mnur Aktien mAktien und Aktienfonds = nur Aktienfonds Quelle: Statista
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Die Zahl der Aktionédre und Aktienfondsbesitzer ist von 2019 auf 2020 sprunghaft
gestiegen. Bei den Unter-30-Jahrigen gab es einen Anstieg um 67%. Das Deutsche
Aktieninstitut spricht deshalb von einer ,,Generation Aktie*. Nach dem Lockdown hatten
die jungen Leute wenig Gelegenheit, ithr Geld anderswo auszugeben. Weges des Kurs-
sturzes nach Ausbruch der Corona-Pandemie gab es relativ giinstige Einstiegsprodukte.




Neobroker — die neuen Anbieter: TRADE =

Smartphone-Trading zu Discountpreisen REPUBLIC
Mission Robinhood (USA, 2015): Mission Trade Republic (Deutschland, 2019):
Demokratisierung des Finanzwesens Gegen die Preispolitik der Banken
Die Mission von Robinhood ist es, das Als Republik glauben wir, dass der Zugang
Finanzwesen fiir alle zu demokratisieren. zu Wirtschaftswachstum kein Privileg sein
Wir glauben, dass jeder Zugang zu den darf. Seit Jahrzehnten bieten Banken nur
Finanzmdrkten haben sollte, deshalb haben undurchsichtige Produkte zu hohen Preisen
wir Robinhood von Grund auf aufgebaut, an. Um das System zu verdndern, hat Trade
um das Investieren fiir Neueinsteiger und Republic ein Angebot von Grund auf neu
Experten gleichermafsen freundlich, gebaut... Wir bieten ein herrlich einfaches
zuganglich und verstdandlich zu machen. Produkt, das sich jeder leisten kann.

Provision: 0 $ ,,Fremdkostenpauschale: 1 € pro Transaktion

N | § » N3
N\, Sca_lab e il TRADE “BTOr0O” 9 Smartbroker GRATISBROKER

.CAPITAL NEXTMARKETS



Gamification of Investment:
Das Interface-Design von Robinhood

I’;l Gamification ist die Ubertragung von spieltypischen Elementen
? ° ? und Vorgdngen in spielfremde Zusammenhdnge mit dem Ziel der

Verhaltensdnderung und Motivationssteigerung bei Anwenderinnen und

REWARD

| | Anwendern. Gablers Wirtschaftslexikon | '
Gratisaktie Special Features: Alex Kegrns
freirubbeln  Level up with options trading: nichstes Level Privatinsolvenz Foto: privat

*  Swipe up to submit your order: einfach wisch und weg, Geld weg

* Gold Membership: Du brauchst Geld? Leihen wir dir! e /

* Push notifications: Wir halten dich auf Trab bzw. auf dem Laufenden | ’ .
@ .

Auf dem Display des Robinhood-Kunden Alex Kearns erschien am 11. |

Juni 2020 die Mitteilung, ihm drohe durch einen Optionshandel ein i T
Verlust von $ 730.165. Auf Nachfragen beim Kundendienst erhielt er "ot st et o o .
automatisch generierte Antworten. Der 20-Jahrige geriet in Panik und
s U o brachte sich um. Tatsachlich wies sein Konto bei dem Neobroker zu
= DL diesem Zeitpunkt ein Plus von $ 16.000 auf.

= +, s 7 .. .
® Congrat:dagon's!
L i }

\.°

B vom Konfettiregen... ...zum Bauklotzkosmos g :



V@IVl ECON  Ergebnisse der Trade Republic-Studie 2022

L ]
Datenbasis: Email-Befragung von 216.000 Kunden des Berliner Neobrokers
Leitfrage: Wie relevant ist das ,,Gaming*“-Verhalten von Neobroker-Benutzern in Wirklichkeit?

e 7 von 10 Trade Republic-Kunden sind jiinger als 35 Jahre, der Frauenanteil betragt 15%.

* Fast die Halfte der Nutzer sind unerfahrene Anleger, die zum ersten Mal an den Kapitalméarkten investieren.

* Derivate, die aufgrund von Hebeleffekten deutlich riskanter sind als Aktien und Indexfonds, machen
nur 2 % der Portfolios aus

* 72 % der Befragten geben an, einen langfristigen Beitrag zur Altersvorsorge leisten zu wollen.

Fazit der Studienautoren: ,,/Nur eine kleine Minderheit der Nutzer ist durch kurzfristige Gewinne
und Nervenkitzel motiviert.

Faktencheck:

* 34 % der Nutzer legen grof3en Wert auf kurzfristige Gewinne
* 20 % der Befragten geben an, dass sie vor allem den Nervenkitzel beim Investieren genieflen



Das Pareto-Prinzip im Wertpapierhandel:
Ein kleiner Teil der Anleger generiert einen groB3en Teil des Umsatzes

Kundentyp % der # Trans-  # Wertpapier-  # Trans- % der
(nach Aktivitat) Wertpapier- aktionen besitzer aktionen Ertrage
besitzer pro Jahr? in Tausend in Mio.?

Day Trader ~1,5% >250 70-80 ~50-54 ~21%

Aktiver Selbstentscheider ~4,5% 50-250 200-250 ~47-50 ~26%
— 6% der Wertpapierbesitzer generieren ~60% der Transaktionen —

Traditionell Buy & Hold ~74% 0-49 3.700-3.800 ~44-46 ~50%

Reine Sparplankunden ~20% ~12 1.000 ~22-26 ~3%

(monatliche Ausfuhrung)

Total ~5.000 ~160-180 100%

1. Exklusive Transaktionen und Umsatze reiner CFD-Anbieter.

Quelle: Oliver Wyman Analyse und Umfragedaten, Research Centre for Financial Services, Deutsches Aktieninstitut

OliverWyman_Online-Wertpapier-Brokerage in Deutschland 2021.pdf




; TRADE ==
€ ¢ REPUBLIC

Erhalte Deine erste Aktie
gratis.’

Freunde werben Freunde

Trade Republic €2 @TradeRepublicDE - 4. Okt.
11111
““““ @ Offiziell

Und in welchen siehst Du Potenzial?

o

Manchester
United

[ Buy Hold Sell m

Welche Cryptos
schaffen es
in Deine Welt?

Sobald ich finanziell
unabhangig bin, kaufe
ich




Soziale Medien: Schwarmintelligenz oder Herdenverhalten?

wallstreetbets Die groﬁte Angst der Smartphone-Generation:

Fear of missing out

r/wallstreetbets

How Businesses are
Making the Most of
FOMO Marketing

Hier Textbaustein einfiigen: Meme-Aktien & Ponzi-Schema



Financial
Literacy vs.
Influencer
Entertainment

Die Generation Aktie verfiigt liber geringe
Kapitalmarktkenntnisse und nutzt mit Vorliebe
digitale Informationskandle wie Blogs, Podcasts
und Youtube-Videos. Q: Dt. Aktieninstitut 2022

LORENZ JANNER

"Verandert hat sich natiirlich mein gesamtes Wissen, ich

habs alles aufgesaugt wie ein Schwamm. Der erfolgreichste
Monat war jetzt auch der September und da sind wir im
Demokonto mit kleiner Lot Size mit einem Profit von 12.000€
rausgegangen. Verandert hat sich in meinem Leben wirklich
alles.”

LUISA ILLNER

"Ich habe ein sehr groBes Marktverstandnis gewonnen und
kann jetzt auch die Kryptos ganz anders lesen. Auerdem
habe ich jetzt auch ein ganz anderes Mindset gegeniiber der
Borse und den Aktien. Marcus ist in seiner Art sehr nah und
ehrlich, wie der Junge von nebenan. - Das macht ihn und
auch das Unternehmen so sympathisch."

v;" ' ! - d : ;p
ME DU IN 2 STUNDEN 17505 VeRpiersy
EWE'ISVIDEU

Wie du in 2 Stunden 17508 verdienen
kannst! Beweisvideo: So trade ich -

Ich habe 7 Tage eToro getestetund __€
verdient!

Trading Software fiir Anfinger? Das ist
meine Empfehlung!

HAUPTBERUF DAYTRADER: So habe ich es
geschafftll
83.732 Aufrufe + vor 1 Jahr

79.430 Aufrufe  vor 2 Jahren 71.642 Aufrufe + vor § Jahren

Das bleibt dir von deinem Gewinn iibrig |
Trading verstehen

Daytrading Strategien sind Miill! Was dich
wirklich zum Profi macht.

Die BESTE Krypto App fiir Anfénger! |
Software Empfehlung

Meine Tochter crasht mein Auto! Das
passiert tiglich an der Bérse.

60.654 Aufrufe « vor 2 Jahren 59.698 Aufrufe « vor 2 Jahren

56.661 Aufrufe + vor 1 Jahr 40.960 Aufrufe « vor 2 Jahren

1

Marcus Schulz: Ein Borsenguru und seine Anhianger

ANDRE VOLLRATH

“..wenn ihr der Meinung seid, in eurem Leben miisste sich
was dndern,..dann habt ihr hier ein super Werkzeug in der
Hand, mit dem ihr dieses Ziel erreichen konnt.”

STEFAN FEY

"Seit ich ihm Mentoring bin, verstehe ich die Mérkte und kann
die Bewegungen interpretieren. - Und es wird von Tag zu Tag
besser. Ich personlich habe mich auch im Bezug auf Disziplin
und Geduld weiterentwickelt, wodurch ich sogar seitdem 25
Kilo abgenommen habe."



AKTIEN . . paseinzice
FUR EINSTEIGER @U@H BUCH
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Buchmarkt Borsenratgeber
Tenor: ,,Ich verrate dir ein Geheimnis .... Aber hor nicht auf die Anderen, das sind alles
Idioten®. Verwandte Genres: Diatratgeber, Patientenliteratur liber alternative Krebsmedizin.
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FORUM . . . . . .
n 5 @ E cLOcksspiELsucHT  Blographie eines ,,.Spekulationssiichtigen®

Einstiegsalter: Macht nach dem Abitur den Aktienhandel zu seinem Hobby.

* Bildungsstatus: Liest neben Studium und Beruf Biicher Uiber Finanzwirtschaft
und Chartanalyse.

* Chasing: Greift be1 dem Bemiihen, verlorenes Geld zuriickzugewinnen,
zu immer riskanteren Anlagestrategien (Pennystocks, Daytrading, Derivate).

* Verschuldungsspirale: Fiirchtet sich vor dem ,,margin call* (bei gehebelten
Transaktionen muss man unter Umstanden sehr viel mehr Geld nachschie3en
als urspriinglich geplant, um die Position offen zu halten).

* Suchtcharakter: Durchlebt eine zyklische Abfolge von Abstinenzphasen
und Riickfallperioden.

* Doppelleben: Verheimlicht seiner Partnerin das Ausmal} seiner Borsenaktivitaten.
* Gesamtbilanz: Macht in fast zwei Jahrzehnten einen Verlust von ca. 95.000 Euro.
* Die Wende: Die Partnerin entdeckt, dass er das gemeinsam Ersparte verzockt hat.

* Die Therapie: Macht eine Psychotherapie und besucht eine Selbsthilfegruppe. Ist
mittlerweile 3 Jahre clean.



I * I Pravalenz der Spekulationssucht: Erste Daten aus Kanada

Studie

Canadian Community Health Survey 2018: Interviews mit 24.000 Erwachsenen
Erhoben wurde u.a. die Teilnahme am Gliicksspiel und an spekulativen Finanzgeschaften

Unter ,,Spekulation* subsumiert wurden (1) Daytrading / Hochfrequenzhandel (2) Pennystocks
(3) Leerverkiufe (4) Derivate (5) Handel mit Kryptowahrungen

Ergebnisse

In den 12 Monaten vor der Umfrage haben 3,6% der Befragten spekulative Finanzgeschifte getatigt.
Bei den Mannern war der Anteil (5,9%) viermal so hoch wie bei den Frauen (1,5%).
Hauptaltersgruppe: 30 bis 49 Jahre

Spekuliert wird vor allem in den Bevolkerungsgruppen mit einem hohen Bildungsabschluss und
cinem hohen Haushaltseinkommen.

Den hochsten Anteil gab es bei Einwanderern aus dem siidasiatischen und arabischen Raum.

3 von 4 Spekulanten geben regelmifig Geld fiir Gliicksspiele aus. Der Anteil der Personen mit einem
problematischen Spielverhalten ist bei thnen sieben mal hoher als bei den librigen Befragten.

Q Williams et al. (2022): Financial speculation in Canada. International Gambling Studies



Ein erstes Fazit:
Die Double Bind-Botschaft der Neobroker

Hey du,
Online-Trading
macht irre

Aber mach
das blof3 nicht

Spaf! zum Spal3!

Finanztipp: Wem es dir wirklich um die Altersvorsorge geht, solltest du dir langweilige Wertpapiere wie
Indexfonds anschaffen (ETFs = Exchange Traded Funds). Doch dafiir brauchst du keine Trading-App...



Lobbyschlacht um ein Geschaftsmodell:
Payment fur Order Flow \

Market Makers

Payment for Order Flow wurde 2012 von der
Financial Services Authority wegen moglicher
Interessenkonflikte der Brokerfirmen untersagt

GameStop Saga Prompts SEC to Weigh Review of Payment for Order Flow
THE WALL STREET JOURNAL. 9.3.2021

L_'L

EU erwiigt ,Payment for Order Flow“-Verbot
Capital 19.11.2021



Lobbyschlacht um ein Geschaftsmodell:
Die schone neue Welt der Zukunftskoalition

Wir haben Lust auf Neues und werden technologische, RS
dlgztale soziale und nachhaltige Innovationskraft OHNE AKTIEN
befom’ern (...) Fiir Finlechs, Insurlechs, Plattformen, WIRD SCHWER
» " NeoBroker und alle weiteren Ideengeber soll y
" Deutschland einer der fiihrenden Standorte innerhalb
d Europas werden. Es gilt, die mit den neuen Technologien, Christian X ’
wie z. B. Blockchain, verbundenen Chancen zu nutzen, Lindner ‘
Risiken zu identifizieren und einen angemessenen Podcast, November 2021
regulatorischen Rahmen schaffen.

Selfie V. Wissing, September 2021

Auszug Koalitionsvertrag

Deutschland torpediert ,,Payment
For Order Flow*-Verbot

Pressemeldungen, April 2022



Einige Stichworte und Fragen zum Schluss:

Spekulationssucht: Wie grol3 1st die Dunkelziffer?

Gamification: Inwieweit eignet sich die Spielsucht als Modell
fiir das Verstandnis der Spekulationssucht?

Komorbiditat: Wie viele Spielsiichtige zocken an der Borse?

Koalitionsvertrag: Miissen wir die Risiken der neuen Finanztechnologien
erst noch i1dentifizieren oder sind sie nicht schon heute erkennbar?

= - Bundesanstalt fur
NS
~= BaFln Finanzdienstleistungsaufsicht

Pressemitteilung | 30.09.2022

Produktintervention: BaFin schutzt Kleinanleger vor unbegrenzten

Verlusten beim Future-Handel



Das Investieren sollte eher so sein, als wiirde
man Farbe beim Trocknen oder oder Gras beim
Wachsen zusehen. Wenn Sie etwas Spannendes W
erleben wollen, nehmen Sie sich 800 Dollar 7 Mid FF 5
und gehen nach Las Vegas.

Paul Samuelson,
Wirtschaftsnobelpreistrager

Das kann ich so nicht stehen lassen.

[lona Fiichtenschnieder,
Expertin fiir Gliicksspielsucht
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Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

Einwiande, Nachfragen

und sachdienliche Hinweise Karikatur: Christian Kalkert.

bitte an: Jazbinsek@online.de Quelle: Trading fiir Dummies. Verlag Wiley-VCH 2022
ISBN 978-3-527-71903-7



