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Herr Professor Hens, die Kapital-
miirkte sind in heller Aufregung
wegen der Borsenturbulenzen und

dem langsameren Wachstum in
China. Zu Recht?

Nein. China steht fiir 14 Prozent
des Bruttosozialprodukts der Welt.
Dennoch schwanken die Aktien-
markte vielfach stérker, gerade so,
als stiinde China fiir das Vielfa-
che des globalen Bruttosozialpro-
dukts. Aber das Phanomen ist nicht
neu, es war bei der Debatte um den
Grexit im Frithsommer dhnlich,
auch Griechenland stand ja nur fur
einen sehr kleinen Teil der europé-
ischen Wirtschaft. Mitverantwort-
lich sind die Medien: Man fokussiert
sich auf ein Thema, eine Geschich-
te. Anderes wird verdrangt.

Wozu fiithrt das?

‘Wenn sich sehr viele auf nur eine
Geschichte fokussieren, werden
die Mérkte volatil, es entsteht ein
Herdentrieb. Das ist gut erforscht
und nennt sich attention bias -
unsere Aufmerksamkeit wird

auf Dinge gelenkt, die langfris-

tig eher von geringer Bedeutung,
etwa fiir Aktienkurse, sind.

Mit Verlaub, ist das nicht stark
vereinfacht, das Problem bei den
Medien zu suchen?

Man kann keinem die Einzelschuld
geben. Sie mochten ja das schrei-
ben, was die Leute auch lesen
wollen, und die Leute wollen le-
sen, was andere lesen. Im aktuel-
len Fall China kommt noch eini-
ges an mangelndem Wissen hinzu.
Zum Beispiel?

Nehmen wir die Wahrungsab-
wertung: Diese war schlicht Teil
der Vereinbarung mit dem Inter-
nationalen Wihrungsfonds, der
eine Flexibilisierung der chine-
sischen Wahrung verlangt - und
keine Mafinahme, um den Export
anzukurbeln. Das wurde vielleicht
schlecht kommuniziert, aber auch
falsch interpretiert als Beleg fiir
eine schlecht laufende Wirtschaft.
Das sehen Chinas Anleger selbst
anders. Die verkaufen so wild.
dass die Regierung Leerverkéiufe

verbietet, Journalisten fiir schlech-
te Stimmung verantwortlich

macht und Stiitzungskéufe tétigt.
Die enorme Volatilitét der chine-

sischen Aktienmarkte ist ja tiber-
haupt nicht neu. Der Index fiir chi-
nesische Festlandaktien ist in den
vergangenen zehn Jahren schon
zweimal von rund 1000 auf tiber
5000 Punkte geschossen und dann
wieder zusammengebrochen. Die
Chinesen haben kulturell ein ganz
anderes Verhiltnis zu Aktien als
wir. Der Aktienkauf dhnelt dort ei-
nem Kasinobesuch, weil Aktien
auch anhand personlicher Gliicks-
zahlen ausgesucht werden. Fur

die Wirtschaft sind die Ausschlige
kaum von Belang - ganz anders
alsin den USA oder Europa, wo

von einer solchen Volatilitat weit
mehr Menschen und Unterneh-
men stark betroffen wiren.
Woriiber sollten wir denn aktu-
ell nach Ihrer Meinung schreiben,
wenn wir es gut mit unserem
Leser meinen?

Wenn Sie ihm einen Gefallen tun
wollen, sollten Sie ihn daran erin-
nern, dass er nicht kurzfristig reich
wird an der Borse, sondern nur
langfristig. Und in solchen Phasen
sollte er unbedingt bei seiner Stra-
tegie bleiben. Der schlimmste Feh-
ler, den er begehen kann, ist, sich
eine Strategie zu iberlegen und
diese dann mit einem Panikver-
kauf tiber den Haufen zu werfen.
Ist das denn der Alltag?

Leider ja. Wir haben viele Unter-
suchungen mit Internetbrokern in
Deutschland, der Schweiz oder Eu-
ropa gemacht. Die Muster gleichen
sich: Anleger wiihlen eine Strategie,
verlieren dann aber in den ersten
Turbulenzen die Nerven, handeln
zu prozyklisch. Dadurch entste-
hen Renditeverluste von im Schnitt
vier bis sechs Prozent gegeniiber
den Renditen fiir geduldiges Kaufen
und Halten von Indexprodukten —
pro Jahr. Diese auch behavioral gap
genannte Renditeliicke fillt in Zei-
ten ohnehin niedriger Zinsen und
Renditen umso grofier ins Gewicht.

Was ist der Grund fiir dieses
schlechte Abschneiden?

Ein zentrales Problem fiir prozy-
klisches Verhalten ist, dass Men-
schen ihre eigene Risikotragfihig-
keit falsch einschitzen. Was man
selbst glaubt an Verlusten zu er-
tragen und wie das dann tatséch-
lich in Turbulenzen aussieht, da-
zwischen klafft eine Liicke. Das ist
aber kaum verwunderlich. Denn in
der Beratungspraxis — auch das ha-
ben wir untersucht - empfiehlt der
Berater ein Produkt und erklart
dann dem Kunden: Damit ich Ih-
nen das aber verkaufen darf, miis-
sen Sie nun noch hier die Kreuz-
chen auf dem Risikobogen machen.
Heil’t das, Sie raten, jetzt keines-
falls zu verkaufen?

Das kommt auf Thr Temperament
an. Mutige kaufen nach. Anleger,
die verzweifelt oder verwirrt sind,
sollten besser gar nichts tun. Aber
aufkeinen Fall verkaufen. Entschei-
dend ist der Schritt vorher: Suchen
Sie sich eine Strategie, die zu Ihnen
passt —und halten Sie diese lang-
fristig durch. Es ist wie in der Ehe:
Das Schlimmste, was Sie tun kén-
nen, ist, alle paar Jahre zu wechseln.
Am schlimmsten oder teuersten?
Beides. Wenn Sie eine Strategie ge-
funden haben, sollten Sie die nicht
stidndig hinterfragen und dndern.
Denn das Beste kommt am Schluss.
Kritiker vermuten, dass wir vor
dem Beginn eines Abschwungs
stehen, dem die Notenbanken
angesichts von Nullzinsen und
Anleihekéufen kaum etwas entge-
genzusetzen hiitten. Und da sagen
Sie: Cool bleiben? Das klingt nach.
akademischem Elfenbeinturm...
Wissen Sie: Diese Warnungen ha-
ben ja teils etwas Religioses. Es
gibt ja Sekten, die sagen: Morgen
geht die Welt unter. Und wenn es
dann mal rauscht, neigt man zu
glauben: Morgen geht die Welt
wirklich unter. Aber das hat man
auch schon 20-mal vorher ge-
dacht, und sie ist nicht untergegan-
gen. Nach Einbriichen zu verkau-
fen ist ein schlimmer Renditekiller.
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~Wenn Sie eine Strategie
gefunden haben, sollten Sie
die nicht stiindig indern. Denn
das Beste kommt am Schluss®

PROFESSOR THORSTEN HENS, 53
Als Okonom hat Thorsten Hens den Kapitalanleger zu seinem Forschungs-
gegenstand erkoren. Er studiert die Psychologie und Entscheidungen von In-
vestoren. Der Deutsche, gebiirtig aus Gevelsberg, lehrt und lebt in der Schweiz.
Er leitet an der Universitat Zirich das Institut fiir Banking und Finance.

Deutsche Anleger sind dann aber
doch nicht prozyklisch - trotz
jahrelang steigender Kurse sank
die Zahl der Aktionére. Warum?
Der Frage sind wir in einer in-
ternationalen Studie nachgegan-
gen und haben Geduld und Risiko-
aversion in 54 Landern der Welt
untersucht - anhand einfacher
Fragen: Wie viel Verlust ist man be-
reit fiir einen bestimmten Gewinn
zuriskieren? Oder: Hitte man lie-
ber jetzt 3 000 Euro oder 3 300

Euro in einem Monat? Die Ergeb-
nisse waren erstaunlich: Die Deut-
schen sind demnach bei der Ge-
duld ganz weit vorn, doch bei der
Risikotoleranz nur im Mittelfeld.
Was erklirt dann die Aktienscheu?
Dass wir ein reiches Land sind
und Vermégen lieber bewahren?
Nein, interessanterweise haben
6konomische Faktoren wie Infla-
tion, Wirtschaftswachstum oder
Einkommen kaum Einfluss auf At-
tribute wie Risikotoleranz und Ge-
duld, die fiir die Geldanlage wichtig
sind. Entscheidend sind kulturel-

le Unterschiede. Natiirlich hat je-
der Einzelne sein Borsenschick-
sal. Aber in Deutschland herrscht
eine groRere Staatsgldubigkeit als
in vielen anderen Industrieldndern.
Man glaubt, der Staat werde fiir al-
les sorgen. Dass man eine Pension
bekommt. Dass sich der Staat kiim-
mert, wenn es mir schlecht geht.
Viele Banken suchen die Schuld
fiir die Aktienaversion in der Re-
gulierung. Die sei so streng gewor-
den, dass sich kaum ein Berater
aus Angst vor Klagen noch traue,
Aktien oder Fonds zu empfehlen.
Daist auch etwas dran. Betrach-

tet man die sogenannten Risiko-
fragen zur Anlageberatung, fallt auf:
Die meisten Fragen drehen sich nur
ums Risiko, in unseren Stichpro-
ben etwa in sieben von zehn Fillen.
Um Chancen geht es nie. Da liegt es
auf der Hand, dass die Leute hinter-
her kein Risiko wollen. Aber wenn
niemand Risiken iibernehmen will,
bringt das weder Anleger noch

die Volkswirtschaft weiter. -
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Zudem l6st es ein zentrales Pro-
blem nicht: Laut unseren Forschun-
gen liegt eine Diskrepanz zwischen
der Risikoeinschétzung zum Zeit-
punkt der Beratung und im Alltag.
Wie lieRe sich die Liicke schlieffen?
‘Wenn man die Risikotoleranz von
Menschen ermitteln will, helfen
zwei Dinge: erstens eine Befragung,
was man fiir einen Gewinn riskie-
ren wiirde. Zweitens ein sogenann-
tes experience setting: Der Anleger
muss herumspielen kénnen mit ver-
schiedenen Szenarien. Das ist ein
entscheidender Punkt: Beim Auto-
fahren sind Ubung und eine Lizenz
verpflichtend, ehe man ins wirk-
liche Leben gelassen wird. Aber

bei der Geldanlage darfich sofort
mein Geld verbrennen. Merkwiir-
dig, oder? Warum nicht einen An-
legerfiihrerschein einfithren, aus
dem dann hervorgeht, wie weit

ich mit dem Risiko gehen kann?
Wie lieRe sich das machen?

Durch eine strikte Trennung von
der Ermittlung der Risikotoleranz
und dem Produktverkauf. Dann hét-
te die Praxis ein Ende, die wir bei
Testkéufen beobachten, dass ein
Berater sagt: Das hier ist das rich-
tige Produkt fiir Sie, also bitte die
Kreuze hier bei der Risikoeinschit-
zung machen. So wird ja das gan-
ze System ausgehebelt. Im Moment
bekommen Menschen einen Sie-
bentonner verkauft, die nur Motor-
rad fahren sollten, um im Bild des
Fithrerscheins zu bleiben.

Und wie iibt man Borse?

Der dritte Schritt ist noch Zukunfts-
musik, aber Sie konnen Ihre Ri-
sikotoleranz durch Simulationen
trainieren wie in einer Muckibu-
de. Wir lassen gerade einen Flugsi-
mulator umbauen. Da kénnen Sie
mit dem Steuerkniippel und dem
Schubhebel den Anteil von Akti-

en und Anleihen hoch- oder run-
terfahren und verfolgen, ob das
Depot abstiirzt oder anzieht und ob
Sie die richtige Reaktion zeigen.
Wird die generell oft gezeigt?
(lacht) Nein. Wir hatten mal ein Be-
ratungsmandat, da kam ein Bro-

,Im Moment
bekommen
Menschen
einen
Siebentonner
verkauft, die
nur Motorrad
fahren sollten“

kerhaus und sagte: Sie miissen uns
helfen! Daraufhin sagte ich: Eigent-
lich nicht, Thr Job ist es ja, die Kun-
den zum Handeln zu animieren,
und meiner, ihnen davon abzura-
ten. Darauf sagte er: Nein, es ist alles
viel schlimmer, meine Kunden sind
nach einem Jahr pleite. Dann sag-
te ich: Gut, ich helfe Ihnen. Wir ha-
ben dann einen Behavioral-Finance-
Coach implementiert fiir Anleger.
Und, hatte das Erfolg?

Aus Sicht des Brokers: Ja. Die
Kunden brauchten statt einem da-
nach zwei Jahre, bis sie sich rui-
niert hatten. Er hatte also mehr
Umsatz. Aus Sicht der Anleger ha-
ben wir das Leiden nur verléngert.
In Deutschland sind Immobilien
populir — und Hausbesitzer gehen
laut Statistik auch reicher in Ren-
te als Mieter, weil sie ihre Kredite
diszipliniert abzahlen. Halten Sie
als Verhaltensokonom die Immo-
bilie fiir die ideale Anlageform?
Sagen wir es so: Die grundlegenden
Entscheidungen in Threm Leben
miissen stimmen - IThr Job, Thre
Ehe, Thr Wohnort und Thre Wohn-
form. Alles andere ist nachrangig,
auch die Frage, wie Sie Ihr Vermo-
gen optimal anlegen, ob Sie Aktien
kaufen oder Wagniskapital verge-
ben. Das darf man nie aus den Au-
gen verlieren. Eine selbst genutzte
Immobilie ist sicher eine gute Anla-
ge, wenn Sie sich darin wohlftihlen.
Und ein Objekt zur Kapitalanlage?

Wenn Sie Immobilien als Geldan-
lage sehen, wird es schwierig,

weil Sie nur mit groReren Anla-
gesummen noch diversifizieren
konnen. Das miissen Sie mit Im-
mobilien aber. Viele in der Gene-
ration meiner Eltern - also die heu-
te Uiber 70-Jdhrigen — haben mit
Immobilien wegen des Klumpen-
risikos hohe Verluste gemacht.
Veriindern die Niedrigzinsen die
Welt der Geldanlage grundsitzlich,
wie viele argumentieren?

Vieles hat sich nicht gedndert:
Aktien sind volatiler als Anlei-

hen, Rohstoffe zahlen keine Zin-
sen, sondern sind Marktschwan-
kungen ausgesetzt. Nur der Anker
hat sich veréndert: die Verzin-
sung, die ich ohne Risiko bekom-
me. Aber Sie kénnen sich beispiels-
weise entscheiden, ob Sie in dieser
Zeit Geld anlegen oder Geld auf-
nehmen wollen. Geschickte Leu-

te wollen in so einer Phase natiir-
lich Geld aufnehmen. Viele haben
allerdings gar nicht die Wahl, etwa
Pensionskassen. Die miissen anle-
gen, ob sie wollen oder nicht, und
sie diirfen kein Geld aufnehmen.
Die Turbulenzen der letzten Wo-
chen deuten darauf hin, dass wir
mit grofleren Schwankungen leben
miissen wegen der Niedrigzinsen.
Das Gegenteil stimmt. Die Volatili-
tét ist stark gesunken in den letz-
ten zehn bis 20 Jahren, natiir-

lich mit Unterbrechungen durch
die Finanzkrise, das Erdbeben von
Fukushima oder nun die Turbulen-
zen Chinas. Aber: Generell ist die
Volatilitét eher gesunken! Schau-
en Sie sich den Volatilitdtsindex auf
den US-Aktienmarkt an - der Trend
zeigt langfristig klar nach unten.
Gibt es eine Strategie, die man
jedem Anleger empfehlen kann?
Damit tue ich mich schwer. Ich
muss mich als Anleger fragen: Wel-
cher Stil passt zu mir? Das ist wie
mit einem Hemd, zu manchen passt
ein blaues, zu anderen ein rosa
Hemd. Fiir manche Anleger mag ein
Investmentstil wie von Warren Buf-
fett gut sein: auf Substanzwerte —
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Matthias Schloo
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Notruf Hafenkante, ZDF
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P,
ist Marktfiihrer Uber die gesamte Seherschaft zwischend7und 20iUhr.!

erreicht mit seinen Werbeinseln von 17 bis 20 Uhr mehr Premium- und™s

Markenkéaufer als RTL von 20 bis 23 Uhr (ZDF: 0,99 Mio., RTL:.0,78 Mio.).2

bietet in der Zielgruppe "Haushaltsfilhrende 30-69 Jahren" von 17 bis ™
20 Uhr mit 17,49 € den gunstigsten TKP der groBen Sender (ARD: 31,71 €,
RTL: 29,58 €, SAT.1: 22,47 €).2

"Notruf Hafenkante" bietet Ihnen in der Zielgruppe "Gartenbesitzer"
optimale Planungssicherheit. Bei hdherer Werbeinselreichweite
profitieren Sie von einem um mehr als zwei Drittel giinstigeren TKP im
Vergleich zu "Alarm fiir Cobra 11" bei RTL (ZDF: 9,13 €, RTL: 33,77 €).2

Quelle: AGF in Zusammenarbeit mit GfK, TV Scope, Fernsehpanel D+EU, Montag bis
Samstag, Januar bis Dezember 2014.

'Zeitschnitt; 2Werbung: Tarif 1-30. Premium- und Markenkéufer = alle Personen, die in
einem GPS Premium- oder Markenkéuferhaushalt leben. Stand: 13. Januar 2015.
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setzen, antizyklisch kaufen und die
Nerven behalten. Wieder andere
ziehen womoglich den Stil des US-
Fondsmanagers Peter Lynch vor, der
auf Wachstumswerte und bekann-
te Marken setzt. Wieder andere ei-
nen Makro-Stil wie George Soros.
Erstaunlich ist doch, dass solche
Investoren trotz ganz unterschied-
licher Stile tiber Jahre und Jahr-
zehnte hohe Uberrenditen erzielen
konnten - und sich ihre Strategie
stets auf vier oder flinf sehr einfa-
che Regeln reduzieren lisst. Das
zeigt, wie wichtig es ist, eine Strate-
gie zu definieren und durchzuhal-
ten - und dass ich mich vorher mit
Risiken und Riickschlagwahrschein-
lichkeiten auseinandergesetzt habe.
Sind Sie denn selbst so ein diszi-
plinierter Anleger, nachdem Sie
zwei Jahrzehnte lang geforscht
haben, wie man es richtig macht?
Das wire schon. Aber ich bin gern
offen: Wir haben ein Diagnostik-
tool, das zwei Dimensionen defi-
niert: Finanzwissen und Emotiona-
litat. Daraus kénnen Sie ein Raster
mit vier Gruppen bilden. Erstens:
Menschen mit geringem Wissen
und geringer Emotionalitit. Die
Realisten. Die sind fur die An-

lage gut geeignet, denn sie tun
rasch Verniinftiges. Sie kaufen
ETFs, denn sie wissen ja in der
Regel, dass sie wenig wissen. Zwei-
tens: Menschen mit hohem Wis-
sen und geringer Emotionalitét.
Das wiiren quasi die Profianleger.
Richtig, da sie kluge Investmentent-
scheidungen treffen kénnen durch
ihr Wissen und dann auch cool
bleiben. Zur dritten Gruppe geho-
re ich: Ich habe ein hohes Finanz-
wissen, aber leider auch eine gro-
3e Emotionalitét. Fiir mich ist
dann eine sogenannte Core-Satel-
lite-Strategie ideal: Mein Depot be-
steht im Kern aus Indexfonds, die
ich kaufe und halte. Damit trage
ich dem Wissen Rechnung. Aber
ich darf auch emotional den Spald
nicht verlieren. Das mache ich, in-
dem ich etwa Studenten Risikokapi-
tal gebe fiir Hedgefondsstrategien.

Wer nicht
weilS, was er
machen soll,

geht besser

spazieren,
als hektisch zu
werden”

Und wie schneiden Sie damit ab?
Meistens finanzieren die Ertrige
der Kernstrategie die Verluste der
Randstrategie (lacht).

Bleibt die vierte Gruppe: Anleger

mit geringem Wissen und grofRer
Emotionalitit.

Richtig. Die haben wir intern einmal
die ,Idiotengruppe” genannt. Aber
das fanden die Banken nicht so toll.
Daher nennen wir die jetzt ,Die
Intuitiven®,

Wie verteilen sich die Anleger iiber
diese vier Gruppen?

In der Gruppe der ,Intuitiven” mit
geringem Wissen und hoher
Emotionalitit stecken 75 Prozent
der Anleger, also mit Abstand die
meisten. Viele Banken nutzen dieses
Schema. Ich kenne aber auch eine
kleinere Bank, die mit genau die-

ser Kundengruppe lieber nichts zu
tun haben will. Die wenden unse-
ren Test an und schicken diese Men-
schen mit wenig Wissen und grofen
Emotionen lieber zur Konkur-

renz. Der Kunde von heute konn-

te ja der Kldger von morgen sein.
Sie mogen die Statistik auf Ihrer
Seite haben, aber nach sechs star-
ken Borsenjahren ist die Versu-
chung fiir viele Anleger grof3, jetzt
mal lieber Kasse zu machen und
spiter wieder einzusteigen.

Es gibt einige, die erfolgreich Markt-
timing betreiben. Ich kenne ei-

nen Hedgefonds, der binnen Mil-
lisekunden den Nachrichtenfluss
und das Sentiment der Anleger aus-
wertet — und darauf eine erfolg-
reiche Handelsstrategie aufbaut.
Aber das ist eine Frage von Sekun-
denbruchteilen und Technologie.
Mittel- und langfristig ist Markt-
timing sehr, sehr schwierig.

Was ist besser?

Ich berate einige Pensionskassen.
Denen sage ich immer: Die Bewer-
tungen der Mérkte konnen hoch oder
niedrig sein, die Stimmung gut oder
schlecht. Auch da gibt es also vier
Kombinationen. In den beiden selte-
nen Fillen ist Handeln wichtig und
richtig: Sind die Bewertungen nied-
rig und die Stimmung ist schlecht,
definiert das eine gute Kaufgelegen-
heit. Umgekehrt ist eine euphorische
Stimmung in Verbindung mit hohen
Bewertungen gefihrlich. Doch die
allermeiste Zeit bewegt man sich

im grauen Mittelfeld. Die Bewertun-
gen sind niedrig, aber die Stimmung
ist nicht am Boden. So wie jetzt.
Oder umgekehrt: Die Bewertung ist
hoch, aber die Stimmung auch nicht
zu euphorisch. Nichts zu tun ist

bei solchen unklaren Lagen oft die
bessere Losung. Wer nicht weif3, was
er machen soll, geht besser spazie-
ren, als hektisch zu werden. &

Lesen Sie zum Titelthema auch
ab Seite 140 das Gespréach mit
DeAWM-Chefanleger Asoka
Wohrmann sowie zehn Antworten
auf die wichtigsten Anlegerfragen.
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Besuchen Sie uns vom 19.-27. September
)) - - auf der IAA 2015. Halle 8.0, Stand D09.

Beispiel-Kalkulationen: einmalige Leasingsonderzahlung € 0,00, Laufzeit 48 Monate, effektiver Jahreszins 1,99 %, Sollzinssatz p. a., gebunden fiir die gesamte Laufzeit,
1,99 %; Laufleistung 7.500 km/Jahr: *Fiir den Mokka Selection 1.6 ecoFLEX Start/Stop, 85 kW (115 PS): voraussichtlicher Gesamtbetrag' € 12.921,00, mtl. Leasingrate
€220; Gesamtkreditbetrag/-fahrzeugpreis (UPE) € 23.205,00; Mehrkilometer € 0,09/km, Freigrenze 2.500 km. den Mokka Edition 1.4 Turbo ecoFLEX, 103 kW (140 PS)
inkl. oben genannter Innovation: voraussichtlicher Gesamtbetrag' € 13.553,00, mtl. Leasingrate € 282; Gesamtkreditbetrag/-fahrzeugpreis (UPE) € 24.340,00;
Mehrkilometer € 0,1/km, Freigrenze 2.500 km. 'Summe aus: Leasingsonderzahlung und mtl. Leasingraten. Privatkundenangebote der Opel Leasing GmbH, Mainzer
StraBe 190, 65428 Riisselsheim, basierend auf den unverbindlichen Preisempfehlungen der Adam Opel AG, zzgl. Uberfiihrungskosten. Nach Vertragsabschluss steht
Ihnen ein gesetzliches Widerrufsrecht zu. Uberfiihrungskosten sind nicht enthalten und separat an den anbietenden Handler zu entrichten. Nur bei teilnehmenden
Opel Partnern und bis 30.09.2015 giiltig. 2Mit rollwiderstandsarmen Reifen.

Kraftstoffverbrauch Opel Mokka Selection 1.6 ecoFLEX Start/Stop, 85 kW (115 PS)
innerorts 8,8-8,5?1/100 km, auBerorts 5,8-5,5?1/100 km, kombiniert 6,9-6,621/100 km;
CO,-Emission kombiniert 159-1532 g/km (gem&B VO (EG) Nr. 715/2007). Effizienzklasse
E-D?

Kraftstoffverbrauch Opel Mokka Edition 1.4 Turbo ecoFLEX, 103 kW (140 PS) innerorts
8,9-7,6%1/100 km, auBerorts 5,9-5,121/100 km, kombiniert 7,0-6,0?1/100 km; CO,-Emission
kombiniert 1601392 g/km (geméB VO (EG) Nr. 715/2007). Effizienzklasse D—C?

I



