Wie weiter an der Borse? Kommt nun die Zeit der

strukturierten Produkte?

In den letzten 12 Monaten hat der Schweizer Aktienindex um 35% zugelegt. In den
vergangenen Wochen zeigten aber einige Titel beunruhigende Kursspriinge. Dies
kénnte auf eine Konsolidierung hindeuten. Eine seitwérts tendierende Bérse ruft
nach speziellen Strategien. Strukturierte Produkte sind in diesem Fall Erfolg ver-

sprechende Anlagen.

Reife Borse ruft nach strukturierten Produkten
Der markante Kursanstieg des SMI von ei-
nem Drittel binnen Jahresfrist mahnt zur
Vorsicht. Zwar sind die Fundamentaldaten in
der Schweiz und weltweit gut. Die positiven
Fakten sind aber bereits in den Kursen ent-
halten. Negativ kénnten sich auch die stei-
genden Zinsen auswirken.

Wenn die Unsicherheit an der Bérse
wachst, kommt die Zeit der strukturierten
Produkte. Mit solchen Anlagen kann man
auch bei seitwarts tendierenden Bérsen
Geld verdienen und sich gegen Kurseinbri-
che absichern.

Was ist ein strukturiertes Produkt?
Strukturierte Produkte bestehen aus zwei
oder mehreren Finanzinstrumenten. Durch
die Kombination ergeben sich mehr oder
weniger komplexe Gebilde mit spezifischen
Chancen und Risiken. Beispiel: Eine Fest-
geldanlage mit einem Kapitalschutz von
90%, verbunden mit einer Option auf einen
Aktienindex. Am Ende der Laufzeit wird das
Kapital zu 90% zurtickbezahlt - zuzuglich ei-
nes allfalligen Optionsgewinnes wenn der In-
dex gestiegen ist.

Kapitalschutz fiir vorsichtige Anleger

Der Kapitalschutz ist vor allem bei volatilen
Borsen sehr beliebt. Er ermoglicht auch risi-
koscheuen Anlegern, in Aktien zu investie-
ren. Der Kapitalschutz ist allerdings nicht
kostenlos. Daher macht er nur dann wirklich
Sinn, wenn die Bérsenentwicklung unsicher
ist und mit Ruckschlagen gerechnet werden
muss. Idealerweise betragt die Laufzeit der
Anlagen 1 bis 1 1/2 Jahre. Weniger empfeh-
lenswert ist ein Kapitalschutz bei einem sta-
bilen Aufwartstrend der Kurse und bei lang-
fristigen Anlagen.

Geld- oder Aktien Lieferung (GOAL)

Zur Zeit werden haufig strukturierte Produk-
te des Typs ,,Geld- oder Aktien Lieferung*
angeboten. Verlockend sind die hohen Zins-
vergultungen, die versprochen werden. Der
~Worst Case* fir den Anleger ist, dass die
Ruickzahlung bei einer negativen Entwick-
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lung in Aktien statt in Bargeld erfolgt. Nach-
dem es sich in der Regel um Aktien sehr
renommierter Unternehmen handelt, scheint
dieser ,Worst Case“ nicht sehr dramatisch.
Davon sollte man sich aber nicht tduschen
lassen. Im Jahr 2000 wurden zahlreiche
GOALS von Unternehmen der Telekommuni-
kationsbranche verkauft - zum Teil mit
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Zinsversprechen von Uber 10%. Beim da-
rauffolgenden Einbruch der Borsenkurse

in den Jahren 2001 und 2002 sanken die-
se Aktien dramatisch. Viele Titel haben sich
heute noch nicht erholt. Die Besitzer von
GOALS hatten nur die Wahl, die Verlus-

te zu realisieren, oder bei Verfall an Stelle
des Kapitals die wenig attraktiven Aktien zu
nehmen. Auch beim GOAL entsprechen die
Chancen den Risiken.

Komplexe Kombinationen

Nicht selten sind strukturierte Produkte sehr
komplex. So ist der Einbezug mehrerer Ak-
tien oder Indices mdglich. Ferner werden
ab und zu Kurs-Barrieren eingebaut, deren
Beruhren bestimmte Folgen auslést. Die
folgenden Erkl&rungen nicht allgemein be-
kannter Begriffe sollen helfen, komplizierte
Konstrukte zu entschlusseln:

Basiswert Titel oder Index, welcher der
Berechnung zugrunde liegt.
Emissions- Anfangspreis, bzw. Kurs, wel-
preis, Initial cher der Berechnung zugrun-
Fixing, Aus- | de liegt. Oft gleichzeitig Cap-
gabepreis Niveau.
Barrier, In CHF oder % des Aus-
Knock-in Ni- | gabepreises festgesetzter
veau oder - Schwellenwert. Wenn der
Level Kurs diesen wahrend der
Laufzeit beriihrt, hat dies die
beschriebenen Folgen.
Final Fixing Endpreis, bzw. -Kurs

Zu beachten sind die Steuerfolgen von
strukturierten Instrumenten. Hier gilt der
Grundsatz, das Zinsertrdge der Einkom-
menssteuer unterliegen, wahrend Kapital-
gewinne steuerfrei sind. Meistens sind die
Steuerfolgen beschrieben.

Kompetente Beratung lohnt sich
Strukturierte Produkte haben den Vorteil,
dass Anleger damit das Risiko gezielt be-
grenzen und auch bei seitwérts tendieren-
den Bérsen Gewinne erzielen kdnnen. Diese
faszinierenden Eigenschaften lassen sich
haufig nur mit Finanzkonstrukten erreichen,
die komplex und schwer zu beurteilen sind.
Das Angebot ist fast uniibersehbar breit,
und die Wahl der richtigen Titel, Indices und
Wahrungen wichtig. Daher ist eine kompe-
tente Beratung entscheidend. Unsere Spe-
zialisten sind gerne bereit, lhnen auch sehr
komplexe Instrumente zu erldutern und Sie
kompetent zu beraten.
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