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Die Folgen des Konkurses von Leh-
mann Brothers sind noch nicht abzu-
schatzen. In der Schweiz geben vor
allem jene strukturierten Produkte zu
reden, die mit einem Kapitalschutz ver-
sehen waren. Denn dieser Schutz fallt
nun dahin, und die entsprechenden
Forderungen miissen voraussichtlich
aus der Konkursmasse befriedigt wer-
den. Uber die Hoéhe einer allfélligen
.Konkursdividende“ gibt es noch keine
verlasslichen Schatzungen. Als Hoff-
nungsschimmer bleibt die Mdglichkeit,
dass eine andere Bank alle struktu-
rierten Produkte Ubernimmt.

Der Konkurs von Lehman Brothers ist
in dreifacher Hinsicht ein Lehrstlick:

Der amerikanische Staat hat sehr
weit gehend in die Bankenkri-
se eingegriffen und schonende L6-
sungen ermdglicht. Im Fall Leh-
man wurde wohl mit Absicht ein
Exempel statuiert um zu demonstrie-
ren, dass der Staat bei unternehme-
rischem Versagen nicht immer hilft.
Die wachsende Beliebtheit struktu-
rierter Produkte (vgl. Grafik) hat wohl
auch damit zu tun, dass der Stellen-
wert des Kapitalschutzes falsch beur-
teilt wurde. Viele Anleger haben nicht
erkannt oder vergessen, dass der
Schutz nur so gut ist wie die Bonitat
des oft schwer beurteilbaren Schuld-
ners. Sparguthaben und Kassenobli-
gationen sind um Langen sicherer als
strukturierte Produkte.

Wer sich an den weltweiten Finanz-
markten engagiert, muss sich laufend
informieren und im Notfall rasch han-
deln. Wer das nicht will, findet genu-
gend pflegeleichte und risikoarme
Anlage-Alternativen.
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