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1. Einleitung

Eine Wertpapierorder ist ein Auftrag des Börsenkunden an seine Bank oder an den Emittenten zum Kauf oder Verkauf eines Finanzinstrumentes (Aktie, Anleihe, Derivates, Währung). Der Begriff kommt aus dem Französischen ordre, was so viel heißt wie bestellen. Für die Ausführung von Ordern gibt es Bestimmungen, die entweder von der Börsenordnung des jeweiligen Börsenplatzes oder durch die freie Vereinbarung (OTC-Order) zwischen den Vertragsparteien geregelt sind. Für Order gibt es Vordrucke in Papierform oder Online beim Electronic Banking. Bei Zulassung zum Online-Banking mit Brokerkonto kann der Internet-Nutzer einen Auftrag erteilen. Oftmals sind auch telefonische Aufträge möglich. Die Orderbelege werden von den Banken archiviert. Rechtlich wird das Orderwesen durch das Auftragsrecht geregelt. Die Wertpapierorder ist nach § 31c WpHG ein Kundenauftrag.
Durch die Vielzahl der von neuen Börsenprodukte und die stark verfeinerte Computergestützte Handelstechnik nimmt die Anzahl von spezialisierten Orderarten - einige Brokerhäuser nennen im Internet über 40 Typen - ständig zu. Dieser Börsentrend erlaubt einerseits die individuellen „Transaktionswünsche“ der jeweiligen Anleger zu berücksichtigen, erfordert aber andererseits wegen der zunehmenden Komplexität Spezialkenntnisse. 
Wenngleich diese Entwicklung vor allem die Belange großer institutioneller Anleger berücksichtigt, profitieren auch zunehmend Privatanleger von diesen Innovationen. Mit der Wahl der richtigen Wertpapierorder kann so manche Anlageperformance verbessert werden. 

Es ist also notwendig sich in diesem ständig wachsenden Universum der Orderbegriffe auszukennen, umso mehr, als dass jede Ordervariante im juristischen Sinne eindeutige und allgemein gebräuchliche Formulierungen darstellt. Zudem handelt es sich bei den Ordernamen vielfach um schwer übersetzbare englische Fachbegriffe, die für den europäischen Börsianer noch gewöhnungsbedürftig sind.
Der nachfolgende Report stellt die wichtigsten Ordertypen vor und nennt Fälle, in denen es sinnvoll ist die unterschiedlichen Orderalternativen zu verwenden.
2. Bestandteile einer einfachen Wertpapierorder

Eine klassische Wertpapierorder, die Sie bei ihrer Depotbank (persönlich, schriftlich, fernmündlich) oder im Online-Banking an ihrem PC in Auftrag aufgeben, enthält folgende Bestandteile:
· die Angabe, ob gekauft oder verkauft werden soll (beim Verkauf auch Mitteilung, ob es sich um einen Leerverkauf oder einem bestehenden Depotbestand handelt). 
· eine exakte Bezeichnung des gehandelten Wertpapiers durch die zugeordnete deutsche Wertpiernummer WKN (bei der Aktie der Deutschen Bank zum Beispiel um die 514000) oder die internationale Wertpapiernummer ISIN oder international share identification number (entsprechend Deutsche Bank DE0005810055) beziehungsweise oder ein Symbol (entsprechend DBK). 
· Nennung des gewünschten Börsenplatzes (Frankfurt, Berlin), wenn das Wertpapier an verschiedenen Plätzen gehandelt wird. Hier wird auf die sehr unterschiedliche Kostenhöhe zu achten sein. Deutsche Privatanleger können Order auch an ausländischen Börsen abwickeln. Die Kosten hängen in erster Linie von den Börsenumsätzen ab. In Zeiten des „Börsensterbens“ kleiner Handelsplätze ist es grundsätzlich „billiger“ an den großen Börsen zu handeln. 
· Angabe der Stückzahl (bei Anleihen der Nennwert in 1.000 Euro) des zu handelnden Wertpapiers (Ordervolumen).
· Nennung der Gültigkeitsdauer der Order (zum Beispiel: nur heute, bis zum Widerruf, bis zum Monatsende) 
· Nennung von weiteren Anweisungen in Hinblick auf einzuhaltende Handels- und Ausführungsbeschränkungen (limitierte oder nicht limitierte Order). Diese speziellen „Anlagewünsche“ werden als Orderzusätze bezeichnet, bei denen auf die abweichenden Regelungen einzelner Börsenplätze und das Ihrer Bank zu achten ist. Denn nicht alle Zusätze werden in dem angebotenen Orderservice zu finden sein. Handeln Sie online, werden auf der Maske der Wertpapiertransaktion die alternativen Zusätze Ihrer Bank automatisch aufgezählt.
Um eine Wertpapierorder aufgeben zu können, muss bei der Bank ein Depotkonto bestehen in das die gekauften eingebucht und aus dem die verkauften Wertpapiere ausgebucht werden sollen. Das Depotkonto korrespondiert mit einem Abrechnungskonto, auch Referenzkonto genannt wird. Hier werden die Geldbewegungen aus ihren Wertpapiertransaktionen (Belastung beim Kauf, Gutschrift beim Verkauf) gebucht. Da Depotkonto enthält nur Wertpapiere, im Abrechnungskonto (Referenzkonto) nur Geld. 
Neben einer klar und eindeutig formulierten Order ist demnach beim Kauf die ausreichende Deckung mit Geldmitteln auf dem Abrechnungskonto (eventuelle Aufstockung durch Einzahlungen beziehungsweise durch Kreditaufnahme) und beim Verkauf das Vorhandensein ausreichender Stückzahl der Wertpapiere im Depot (eventuell eine Vereinbarung über Leerverkäufe, die bei Privatanlegern unüblich ist) die Voraussetzungen, dass ihr Börsenauftrag von der Bank angenommen wird. 
Einige Banken verlangen zudem Mindestvolumina (z.B. 5.000 Euro) pro Auftrag und/oder erheben Mindestgebühren pro Order. Ist Ihre Order bei der Bank eingegangen, wird sie von dieser auf Zulässigkeit geprüft und anschließend in das Handelsystem der Börse eingeführt. Mit Blick auf sein Risikoprofil darf der Anleger nicht alle Wertpapiere (z.B. Derivate) kaufen auch wenn genügend Geldmittel vorhanden sind.

Ob ihre Order auch ausgeführt wird, hängt von der Kursentwicklung an der Börse ab. Sofern ihre Order sich noch nicht im Handelsystem der Börse befindet, können sie diese jederzeit löschen oder ändern.
3. Nach welchen Kriterien werden Wertpapierorder gewöhnlich eingeteilt?

Es mag so manchen Leser überraschen, dass an den heutigen komplexen Kapitalmärkten der Börsenerfolg neben der Marktentwicklung auch durch die Ausgestaltung der Order mitbestimmt wird. Während der Börsianer auf den ersten Faktor keinen Einfluss hat, stehen ihm bei der Orderwahl zahlreiche Alternativen zur Verfügung, die seine spezifischen Anlageziele und Anlageneigungen unterstützen. Danach lassen sich die Wertpapierorder in folgende Einteilungskriterien einteilen:   
1. Risikobegrenzung, Gewinnabsicherung und/oder Erzielung eines günstigen Ausführungskurses.
Beispiele hierfür sind die limitierten und die nicht limitierten Order. Unlimitierte Aufträge (engl. best price order) werden sofort zum aktuellen Börsenkurs ausgeführt. Eine Limit-Order (limit = lat. Grenze) wird dadurch charakterisiert, dass beim Kauf ein Höchstkurs nicht überschritten und beim Verkauf einen Mindestkurs nicht unterschritten werden darf. Die Aufträge werden zu den Limit-Kursen oder besser ausgeführt. Mit den sehr verbreiteten Limit- und sog. Stop-Ordern lassen sich zum Beispiel Gewinne absichern und Verluste begrenzen.  
2. Erhöhung der Abwicklungsgeschwindigkeit
Der Anleger ist hier an einer schnellstmöglichen Orderausführung interessiert, die oftmals mit den Liquiditätsengpässen oder der fehlenden Zeit für die Beobachtung der Kurse und Limite eines titelreichen Depots begründet sein mag. Neben unlimitierten Ordern kommen hierfür limitierte Order mit entsprechenden Zusätzen in Frage.
3. Diskretion beim Handeln 
Soll zum Beispiel die Handelsmenge einer kursbeeinflussenden Großorder eines institutionellen Anlegers, den Marktteilnehmern nicht bekannt werden, werden die Volumina vom Handelssystem der Börse nicht angezeigt. Um solche Großorder ranken sich im Markt oft viele Gerüchte. 
4. Vermeidung von Teilausführungen 
Mit dieser gewünschten Variante wird verhindert, dass eine Order in mehreren Teilen ausgeführt wird. Die Gründe können die gleichen sein, wie bei der Abwicklungsgeschwindigkeit. Eine Teilausführung bedeutet immer Unsicherheit. Daneben soll vermieden werden, dass die nicht ausgeführten Teile erst später zu ungünstigeren Kursen realisiert werden.
5. Anwendung je nach Wertpapierart 
Für Transaktionen bei unterschiedlichen Wertpapiergattungen (Aktien, Rente, Devisen, Derivate) sind nicht alle Ordervarianten gleich gut geeignet. So genannte Peged-Order kommt zu Beispiel primär bei Transaktionen mit Wertpapierderivaten zum Einsatz. Als Pegged Order  werden programmierte variable Kaufaufträge bezeichnet, deren Angebotspreis sich automatisch in einem festgelegten Abstand zu dem entsprechenden Basiswert (z.B. Aktie Deutsche Bank) bewegt. Es gibt es folgende Ordertypen:

· Pegged to Market (Orderpreis des Derivats orientiert sich am besten Aktienpreis)

· Pegged to Primary (Orderpreis ist in einem festgelegten Abstand stets besser als der jeweils aktuelle beste Marktpreis)

· Pegged to Stock (Orderpreis des Derivates orientiert sich am aktuellen Aktienpreis)

6. Vereinfachung des Handels durch Reduzierung der Orderanzahl
Mehrere einzelne Order, wie zum Beispiel die Kauf- und Verkaufsorder, lassen sich in Spezialordern - zum Beispiel der sog. Basket-Order - in einer Einzelorder darstellen. Diese Reduzierung der Orderzahl erhöht die Transparenz der Orderaktivitäten und vereinfacht deren Überwachung, zumal in einem titelreichen Depot. Sie finden demnach Anwendung in erster Linie Anwendung bei Fondsmanagern. Andere spezialisierte Ordertypen können Kombination von Zusätzen enthalten, die eine Aufgabe von mehreren Einzelordern ebenfalls überflüssig macht. 
Dennoch ist hier folgende Regel zu beachten: Trotz fortschreitender Spezialisierung wird es unmöglich sein, alle vorgenannten Anlageziele selbst in einer komplizierten Spezialorder „unterzubringen“. Es gilt, dass je mehr Zusätze eine Ordere aufweist, desto schwieriger sich ihre Ausführung gestalten dürfte. Dieser Tatbestand erinnert an die Zielkonflikte einer jeden Kapitalanlage (Sicherheit, Rendite, Liquidität) die mit dem Phänomen der „magischen Dreieck“ beschrieben werden. 
4. Wichtigste Arten von Kaufordern 

Börsianer können als Wertpapierkäufer verschiedene Ordertypen wählen. Einzelne Varianten weisen spezifische Vor- und Nachteile auf. Es ist sinnvoll mit einfachen Typen zu beginnen, denn auch die „Ordertechnik“ will gelernt sein.  In der Anlagepraxis werden von Privatanlegern die Varianten (4) und (5) seltener angewendet. 
(1) Billigst-Order
Definition, Vor- und Nachteile: 
Dieser Ordertypus wird ohne Kursbeschränkungen ausgestaltet. An der Börse wird für ihren Kaufauftrag der billigste Verkaufsauftrag mit gleicher Stückzahl gesucht. Billigst-Order werden in einem breiten Markt generell sofort ausgeführt. Es besteht dabei jedoch die Gefahr, dass ihr Ausführungskurs im Vergleich zum letzten Börsenkurs „zu hoch“ ausfällt.  
Anwendung: 
Falls Sie als Langfristanleger überzeugt sind, dass das sie interessierende Wertpapier heute günstig bewertet („billig“) ist, werden Sie diesen Ordertyp wählen. Wenn der Trend stimmt, spielt die Pfennigfuchserei keine Rolle. Sie handeln getreu der kaufmännischen Devise „Die Seele des Geschäftes liegt im Einkauf“ oder getreu der Börsenweisheit „Jeder Einstiegskurs ist an der Börse der richtige“. Diese Anlagestrategie wird selbstverständlich bei Tradern und Charttechnikern nicht in Frage kommen.
(2)  Limitierte Kauf-Order
Definition, Vor- und Nachteile: 
Eine limitierte Kauforder wird nur dann ausgeführt, wenn das genannte Limit nicht überschritten wird. Bei der Limit-Festlegung orientieren sich der Anleger sowohl am letzten Ausführungskurs als auch an der Spanne zwischen den gewünschten Kauf- und Verkaufkursen der Marktteilnehmer, dem sog. Bid/Ask-Spread. Handelsspannen werden mitsamt dazu gehörigen Kauf- bzw. Verkaufsvolumina von der Börse bekannt genannt und geben Auskunft über die Stärke der Umsatzaktivitäten. Bei volatilen und umsatzschwachen Papieren können sie bis 5% betragen. 
Zwar wird mit dem Kauflimit das Risiko zu „hoch“ einzusteigen theoretisch verhindert. Andererseits besteht die Gefahr durch eine zu knappe Kauf-Limitierung eines aussichtsreichen Wertpapiers zu scheitern. 
Beispiel: 
Betrug der letzte Ausführungskurs bei der Deutsche Bank-Aktie 14,00 Euro und liegt der aktuelle (Mai 2018) Bid/Ask-Spread bei 13,95 / 14,05, wird ein Kaufinteressent mit seinem zu knappen Limit von 14,06 Euro und der Verkaufsinteressent mit 13,94 Euro, vielleicht nicht zum Zuge kommen. 

Anwendung: 
Eine limitierte Kauforder ist sowohl bei einem kurzen Anlagehorizont als auch in schwankungsstarken (volatilen) Märkten sinnvoll. Enge Märkte mit einer geringen Börsenkapitalisierung (zum Beispiel SDAX-und TechDAX-Titel) und „nervöse“ Börsenphasen zeichnen sich durch permanent hohe Volatilität aus. Hohe Volatilitäten können auch kurzfristiger Natur sein, wenn gute (schlechte) Nachrichten unerwartet auftauchen. 
Um unerwünschte Kurausschläge zu vermeiden, erweist sich als sinnvoll die Aufteilung der gewünschten Kaufmenge in mehrere Teilordern mit nach oben gestaffelten Kauf-Limiten. Durch diese Taktik wird ein günstigerer Durchschnittskurs erzielt. Zu beachten bleibt, dass viele Börsianer gerade bei Schieflagen stur dazu neigen, durch mehrere limitierte Teilkäufe den „Einstand“ zu verbilligen. Das ist unsinnig, solange kein charttechnisches oder Kaufsignal oder fundamental begründeter tourn around („Wende“) bekannt werden.
(3) Stopp-Kauf-Order (Stopp-Buy-Order)
Definition, Vor- und Nachteile: 
Diese Order wird erst ausgeführt, wenn die angegebene Obergrenze (Stop-Buy-Kurs oder Start-Kurs), der über dem aktuellen Börsenkurs liegen sollte, überschritten wird. Liegt der Stop-Buy-Kurs dagegen unter dem aktuellen Börsenkurs, wird die Order von ihrer Bank entweder sofort ausgeführt oder abgelehnt. Das elektronische Handelssystem erkennt sofort logische Fehler. Ist eine Order aufgrund eines solchen Fehlers nicht marktgerecht, so spricht man von einem Mistrade.
Warum der Anleger das Wertpapier nicht zum aktuell niedrigeren Börsenkurs kauft, hat häufig einen „anlagestrategischen“ Hintergrund, der sich graphisch verananschaulichen lässt.  
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Offensichtlich hat sich in obigen Beispiel bei der Kurshöhe von 30 ein charttechnischer Widerstand gebildet. Nach der Charttheorie ist, die neben der Fundamentaltheorie, die vor allem im Aktienbereich die am meisten verbreitete Theorie der Börsenkursbildung darstellt bildet, mit weiteren größeren Kurssteigerungen erst dann zu rechnen, wenn dieser durchbrochen, sprich ein sog. Kaufsignal gesendet wird. Der Anleger legt daher bei 30 den Stopp-Buy-Kurs und wartet den Ausbruch ab, ohne sich die Mühe zu machen die Kurse ständig zu beobachten. 
Der Nachteil dieser Vorgehensweise ist, dass er vielleicht zu „hoch“ einsteigt. Denn wegen der fehlenden Limitierung wird die Order billigst zum ersten Kurs nach dem Ausbruch ausgeführt. 
Anwendung: 
Die Variante ist besonders für den Chartorientierten Anleger geeignet, die ihre Stopp-Buy-Kurse bei den aus vergangen Kursentwicklungen bekannten Kaufsignalen legen. Leider sind die Kaufsignale nicht immer eindeutig.  
(4) Stopp-Kauf-Limit-Order
Definition, Vor- und Nachteile: 
Im Unterschied zu er gewöhnlichen Stopp-Buy-Order erfolgt in diesem Fall die Ausführung erst, wenn nach dem Überschreiten des Stop-Buy-Kurses das zusätzlich gelegte Limit - im unteren Beispiel bei 32 – nicht überschritten wird. Springt der Kurs von 28 sofort auf 33 und geht er nachher auf 31 zurück (Fall 1), wird die Stop-Kauf-Limit-Order ausgeführt. Fällt der Kurs dagegen während der Gültigkeitsdauer der Order nicht mehr unter 32 (Fall 2), erlischt die Stopp-Kauf-Limit-Order. 
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Folglich wird diese Order wird also immer dann ausgeführt, wenn der Börsenkurs über dem Stop-Buy-Kurs und unter dem Stop-Buy-Limit liegt. Wie bei allen Limit-Ordern, kann die zu knappe Limitierung sich als nachteilig erweisen. Nur erfahrene Börsianer, die glauben ein Kursverhalten ihres seit langem bekannten Wertpapieres zu kennen, werden diese beiden (mehrere) Limite realistisch setzen.  Alles andere ist „Bauchgefühl“. 
Anwendung:  
Diese Ordervarianten werden ebenfalls primär von Chartorientierten Profis verwendet, die ihre Stop-Buy-Kurse bei aufkommenden Kaufsignalen legen und gleichzeitig das Risiko eines „zu teuren Einstieges“ begrenzen wollen. 

(5) Training - Stopp – Kauf - Order
Definition, Vor- und Nachteile: 
Diese komplizierte Ordervariante basiert auf dynamischen (variablen) Stop-Buy-Kursen. Der variable Stop-Buy-Kurs kommt durch die Anpassung des aktuellen Börsenkurses um den Trailing-Buy-Wert zustande. Eine Anpassung erfolgt jedoch nur „nach unten“, d.h. sie vollzieht sich immer bei fallenden Börsenkursen. Denn nur bei Kursrückgängen steigt die Wahrscheinlichkeit, dass das Wertpapier günstiger erworben werden kann und es macht nur dann Sinn den Stopp-Buy-Kurs ebenfalls zu senken. Steigt dagegen der Börsenkurs, bleibt der neue Stop-Buy-Kurs unverändert. Der Trailig-Buy-Wert wird vom Anleger frei gewählt und in einem absoluten oder prozentualen Abstand vom anfänglichen Börsenkurs (Startkurs) ausgedrückt. 
Beispiel: 
In der Ausgangslage betragen der (alte) Börsenkurs 28, der (alte) Stop-Buy-Kurs 30 und der Trailing-Buy-Wert wird bei 1. Fällt der (neue) Börsenkurs auf 27, so wird der (neu)e Stop-Buy-Kurs um den Trailing-Buy Wert vom 1 „nach unten“ auf 29 angepasst. Steigt der nächste Börsenkurs über die Marke 29, wird die Training-Stopp-Kauf-Order ausgeführt. 
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Der Nachteil der automatischen Anpassung liegt in der Abkehr von den Kaufsignalen, die sich nicht mit den neuen Stop-Buy-Kursen mitbewegen. Damit wird die auf der Charttheorie aufbauende Anlegestrategie verletzt. Zudem bleibt die Gefahr einer Ausführung zu einem „zu hohen Kurs“ wegen fehlender Limitbegrenzung nach wie vor bestehen. Im Rahmen einer Sonderabsprache mit der Bank kann ein weiteres Kauflimit eingebaut werden.

Anwendung: 
Die Ordervariante gewährleistet eine automatische zeitnahe Anpassung der Stop-Buy-Kurse an die aktuellen Börsenkurse und macht die hierfür notwendige zeitraubende Kursbeobachtung überflüssig. Das ist sehr reizvoll aber zu sehr angepasst an das Tagesgeschehen. Sind die Limite einmal verletzt, müssen dennoch neue eingegeben werden. Auch diese Methode ist leider kein perpetum mobile. 
5. Wichtigste Arten von Verkaufsordern 
(6) Bestens 
Definition/Vor-Nachteile: 
Die unlimitierte Verkaufsorder wird - analog wie die unlimitierte Kauforder - ohne Kursbeschränkungen aufgegeben und ausgeführt. Hier wird an der Börse für ihren Verkaufsauftrag der beste (höchste) Verkaufsauftrag mit der gleichen Stückzahl gesucht. Die Order wird im breiten Markt generell sofort ausgeführt, mit dem Nachteil, dass ihr Ausführungskurs im Vergleich zum letzten Börsenkurs eventuell „zu niedrig“ ausfällt.   

Anwendung: 
Diese Ordervariante besonders für Fälle geeignet, wenn Sie sich bei einer sehr schlechten Meldung sich von ihrem Wertpapier sofort trennen wollen, bevor Panik ausbricht (Börsendevise „Die ersten Verluste sind die geringsten“). Liegen massenweise Verkaufsorder ohne Nachricht vor Börsenbeginn vor, ist das ein Zeichen, dass mit dem Titel fundamental etwas nicht „in Ordnung ist“ und die Schlechtmeldung noch folgen wird. Auch wenn kurzfristige unerwartet hohe Gewinne vorliegen kann die Anwendung der „Bestens“-Order sinnvoll sein. 
(7) Limitierte Verkauf-Order
Definition/ Vor- und Nachteile: 
Eine limitierte Verkaufsorder wird nur dann ausgeführt, wenn das Limit nicht unterschritten wird. Für die Wahl des Limits gelten die gleichen Überlegungen, wie bei der Kauforder.

Anwendung: 
Der Ordertypus findet vor allem Anwendung in Transaktionen in schwankungsstarken (volatilen) Märkten. Bei einer schlechten Meldung ist es oft ebenfalls nicht ratsam das Wertpapier sofort „um jeden Preis“ zu verkaufen, sondern erst eine (Zwischen-)Erholung abzuwarten und mit Limiten zu arbeiten. Auch wenn Sie ihr Anlageziel erreicht haben, kann zu dessen Sicherung bei Verkauf ein Limit eingegeben werden. Auch erscheint es sinnvoll die Verkaufsmenge in Teilmengen mit gestaffelten Limiten zu verkaufen, wenn durch den angestrebten Durchschnittskurs Verluste reduzierten und Gewinne erhöht werden sollen.
(8) Stopp-Verkauf-Order (Stopp-Loss-Order)
Definition/Vor- und Nachteile: 
Bei diesem Ordertypus wird das Wertpapier zum erstens Kurs unlimitiert (Bestens) verkauft, wenn der vom Anleger festgelegte Stopp-Loss-Kurs unterschritten wird. Der dann häufig „zu niedrig“ erzielte Ausführungskurs erweist sich als Nachteil. 
Anwendung: 
Diesen Ordertypus wenden erwartungsgemäß vor allem charttechnisch orientierte Anleger an, die erst bei vorliegenden Verkaufssignalen verkaufen. In der unteren Graphik löst ein Unterschreiten der Unterstützungslinie bei 30 ein solches Signal aus. Weil nach der klassischen Charttheorie erst die Unterschreitung des Verkaufssignals einen weiter merklich Kursverfall nach sich zieht, wird nicht zum aktuellen höheren Börsenkurs von 32 sondern zum niedrigeren Stopp-Loss-Kurs von 30 verkauft. fallen. Bei Kursen oberhalb von 30 glaubt der Anleger noch an eine Fortsetzung des (Seitwärts-)Trends und sieht die vorübergehende Schwäche als Korrektur. 
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Die Unterstützungslinie kann anders - als in der Graphik - ebenso einen steigenden oder fallenden Verlauf aufweisen.
(9) Stopp -Limit-Verkauf -Order 
Definition/Vor- und Nachteile: 
Die Funktionsweise dieses Ordertyps lässt sich wie gehabt graphisch veranschaulichen. Die Ausführung der Order erfolgt, wenn der Stop-Loss-Kurs von 30 zwar unterschritten, welches bei 28 gelegene Limit aber nicht unterschritten wird. Damit wird eine eventuelle „Kursübertreibung nach unten“ nach dem Durchbrechen des Stopp-Loss-Kurses verhindert. Fällt der Börsenkurs sofort auf 27 und geht er nachher wieder auf 29 zurück (Fall 2), wird die Order ausgeführt. Überschreitet dagegen der Börsenkurs während der Gültigkeitsdauer der Order niemals das Limit von 28, verfällt die Order unausgeführt. 
Der Nachteil dieser Regelung ist hier der gleiche, wie bei jeder gewöhnlichen Limit-Order: Durch eine zu knappe Limitierung, kommt die Ausführung der Order nicht zustande (Fall 1). 
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Anwendung: 
Auch diese Variante ist in erster Linie für Anleger die charttechnisch orientierten Anleger und gut informierten geeignet, die ihre Stopp-Loss-Kurse bei den Verkaufssignalen legen und Verluste reduzieren beziehungsweise Gewinne erhöhen wollen. Ein Börsenneuling wird diese komplizierte Variante auch deswegen kaum anwenden, weil sie nicht im Angebot der Onlinebanken steht. 
(10) Trailing-Stop-Verkauf-Order 
Definition, Vor- und Nachteile: 
Diese Ordervariante beinhaltet – spiegelbildlich zu der Training-Stopp-Buy-Order auf der Kaufseite - einem dynamischen (variablen) Stop-Loss-Kurs. Der variable Stop-Loss-Wert wird dem aktuellen Börsenkurs um den Trailing-Buy-Wert „nach oben“ angepasst, aber nur bei steigenden Kursen. 
Denn bei steigenden Börsenkursen steigt die Wahrscheinlichkeit, dass das Wertpapier günstiger veräußert wird, was die Erhöhung des Stop-Buy-Kurses, sinnvoll macht. Fällt dagegen der neue Börsenkurs, bleibt der neue Stop-Loss-Kurs unverändert. Die Höhe des Trailig-Loss-Wertes kann wahlweise in einem absoluten oder prozentualen Abstand (Marge) vom anfänglichen Börsenkurs ausgedrückt werden. 
Beispiel: 
In der Ausgangslage betrug der (alte) Börsenkurs 32, der (alte) Stop-Buy-Kurs 30 und der Training-Buy-Wert 1. Steigt der Börsenkurs von 32 auf 33, wird der neue Stop-Loss-Kurs von 30 auf 31 „nach oben“ gelegt. 
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Die Nachteile dieses Automatismus sind die gleichen wie bei der Trailing-Stop-Buy-Ordervariante. Einerseits werden die charttechnisch relevanten Verkaufssignale missachtet, andererseits bleibt die Gefahr einer Ausführung zu einem „zu niedrigen Kurs“ wegen fehlenden Limits bestehen, da nach der Überschreitung des neuen Stop-Loss-Kurses das Wertpapier ohne Limit bestens verkauft wird. Auch hier kann im Rahmen der Sonderabsprache ein weiteres Verkaufslimit eingebaut werden.
Anwendung: 
Die Ordervariante gewährleistet eine automatische zeitnahe Anpassung der Stop-Buy-Kurse an die aktuellen Börsenkurse und macht die hierfür notwendige zeitraubende Kursbeobachtung überflüssig. 

6. Spezielle Ordertypen: 
Kassa-Auktion: 
Bei diesem Orderzusatz werden Kurse in einer Kassa-Auktion gebildet, die gewöhnlich an der Börse mehrmals täglich stattfindet. Ein Kassakurs berücksichtigt alle Kauf- und Verkaufsorder, die zum größten Umsatz führen. Im Unterschied zu den individuellen (variablen) Einzelkursen spiegelt der Kassa-Kurs somit die breite „Marktmeinung“ wider.
Nachfolgende, von angelsächsischen Börsenplätzen entliehene Orderzusätze werden von allen europäischen (Banken, Brokern) und Börsenplätzen nicht immer angeboten. Vor allem an regionalen Börsen gibt es Beschränkungen. Aus diesem Grund sind diese Ordervarianten im deutschsprachigen Raum fast ausschließlich als englische Kürzel bekannt. 
MOO (Market on open): 
· ist ein unlimitierter Kauf- oder Verkaufsauftrag der am Anfang eines Handelstages vor anderen Marktordern ausgeführt werden muss. Die Order wird vor Eröffnung der Börse einzugeben. Auch Privatanleger sollten diese Order verwendet, wenn zum Beispiel eine kursrelevante Meldung vor Handelsbeginn vorliegt und Sie nicht wissen „wie stark“ die Börse darauf reagieren wird. Sie sind auf der „sicheren Seite“, wenn Sie sich der breiten Meinung anschließen.

MOC (Market on close): 
· ist ein unlimitierter Handelsauftrag der analog am Schluss des Handelstages ausgeführt wird und anderen gewöhnlichen Schlussordern vorgezogen wird. Auch hier will sich der Anleger häufig von der breiten Marktmeinung abkoppeln wollen, wenn eine wichtige Meldung während oder vor Schluss des Handelstages bekannt wird, deren Kursauswirkung schwer einzuschätzen ist.
AON (All or noting): 
· mit diesem Zusatz können Teilausführungen vermieden werden. Es wird entweder die komplette Stückzahl zum vorgegebenen Limitpreis oder gar nichts ausgeführt. Allerdings hat dieser Ordertyp eine niedrige Priorität, alle anderen unlimitierten und limitierten Aufträge werden vor ihm ausgeführt. In Verbindung mit Stopp-Ordern werden darüber hinaus diese Ausführungsarten nicht akzeptiert. 

IOC (Immediate or cancel): 
· Hier wird vorgegeben, dass der Auftrag sofort zum nächst möglichen Kurs (kein Tax-Kurs) ganz oder als Teilausführung zum Limitpreis ausgeführt wird. Bei Teilausführung werden die noch nicht ausgeführten Teilaufträge automatisch gelöscht.

FOK (Fill or kill): 
· ist eine Kombination aus einem AON und IOC-Auftrag. Kann die gesamte Menge nicht sofort zum Limitpreis ausgeführt werden, wir der gesamte Auftrag gelöscht.
OCO (On cancels the order): 
· stellt eine Kombination aus Stop-Loss und Verkaufslimit dar. Sobald entweder der Stop-Loss oder das Verkaufslimit erreicht wird, kommt es zur Ausführung. Der jeweils andere Auftrag wird gelöscht. Bei der unten beschriebenen Stop-Loss-Limit-Order gelangt dagegen Ihre Order erst in das Handelssystem der Börse, wenn der Stop-Loss-Kurs unterschritten wird. Sie wird erst im zweiten Schritt ausgeführt, wenn das Limit nicht unterschritten wird. 
Pegged Order (gekoppelte Order): 
· Sind dynamisch programmierte Kaufaufträge im Derivate-Bereich. Hier wird der Angebotspreis automatisch an einem vom Computer errechneten Abstand zu einem entsprechenden Kurs eines anderen Wertpapiers (sog. Basiswertes) angepasst. Beispiel: Ein Hebelprodukt auf den Basiswert Deutsche Bank wird bei einer sog. Order Pegged to Stock an den Aktienkurs der Deutschen Bank gekoppelt. 
7. Zusammenfassung 
Die Abwicklung von Wertpapierordern, die gegenwärtig an komplexen Kapitalmärkten von Computern ausgeführt und überwacht wird, ist nicht mehr ausschließlich ein rein „technischer“ Vorgang. Anleger haben durch die Wahl einer bestimmten Orderart die Möglichkeit, ihre individuellen Anlageneigungen zum Ausdruck zu bringen und bestimmte Anlagestrategien zu fahren (zum Beispiel Anwendung der Charttechnik) oder zu unterstützen. 
Je nachdem welcher Anlageaspekt im Investorenfokus (Risikobegrenzung, Kursoptimierung, Schnelligkeit der Abwicklung, Liquiditätssicherung) steht, lassen sich Wertpapierorder nach entsprechenden Kriterien einteilen. 
Es sind allerdings Beschränkungen zu beachten. Einerseits bieten Banken (Brokerhäuser) und Börsenplätze einen unterschiedlichen Orderservice – der nicht zuletzt eine Kostenfrage darstellt - an. Andererseits sind bestimmte Ordertypen vorrangig nur für Transaktionen in bestimmte Wertpapierarten (Direktanlage, Derivate) und Börsesituationen (ruhige, nervöse Märkte) geeignet. Im Endeffekt wird es bei Ihrer Suche nach dem angemessenen Ordertyp darauf ankommen aus dem breiten Orderangebot die Varianten zu wählen, welche vorgenannte Aspekte gleichzeitig erfüllen.
Alles zusammengefasst:  der Investor muss die, unten in graphischer Form dargestellte, Checkliste Schritt für Schritt durchgehen, will er optimal das Orderwesen für eine Performance-Verbesserung einsetzen.    
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