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Derivate Das Zinstief
erschwert Emittenten die
Ausgabe von attraktiven
Kapitalschutz-Zertifikaten.
MNun ist Kreativitat gefordert.

WOLFGANG HAGL

uf der Jagd nach Rendite
sind die Anbieter von struk-
turierten Produkten stets
kreativ. Doch gerade im

> 8 - Bemiihen, der Kundschaft
kapital,garanuene Investments mit obli-

anzubieten, hilft selbst der stiirkste Erfin-
dergeist immer weniger. Schuld daran ist
vor allem das stetig geschrumpfte Zinsni-
veau. Bekanntlich bewegt sich die Rendi-
te zehnjihriger Eidgenossen mittlerweile
im negativen Terrain. «Vor diesem Hin-
tergrund sind Zertifikate mit 100 Prozent
Kapitalschutz selbst bei einer lingeren
Laufzeit nicht mehr darstellbars, erklrt
Manuel DMirr, Head Public Distribution,
Leonteq Securities.

Im Kampf gegen dieses Dilemma setzt
dle Struki-Branche immer Gfter auf Zerti-

Beidi Pa-
pmren nimmt der Anleget neben dem
eines

weiteren Schuld.ners in Kauf. Im Gegen-

zug kiinnen die Banken atraktivere Kon-
di als bei einer ki hen Bau-
weise zeigen. Sie investieren daeu direkt
in die Referenzanleihe oder greifen auf
Credit Default Swaps (CDS) zuriick. Der
Wert dieser Kreditausfallversicherungen
steht fiir die Gefahr, dass es bei einem

2l ;

Komplexe Renditejagd

: Rund 450 Dri ~Zertil

«Die Nachfrage nach dieser Struktur ist

sind an der SIX kotiert.

ungebrochens, meint Eric
Head of Public Distribution, Vontobel. Er
macht allerdings keinen Hehl daraus,
dass die Rally am Rentenmarks auch die-
se Praxis an ihre Grenzen filhrt. «Vielfach
sich die CDS auf einem Allzeit-

zur
kommt. Dabei gilt: Je hther der CDS no-
tiert, desto mehr Zusatzrendite kann das

zu einem

tief», sagt der Derivateexperte. Daher
mi,\ssen die Emittenten immer hiiufiger
mit einer ver-

Produkt besteuemn.

Aktuell sind an der SIX rund 450 Dritt-
schuldner-Zertifikate kotiert. Allein in
den vergangenen zwdlf Monaten nahm
das Angebot damit um gur ein Fiinftel zu.

MEHR INFOS ONLINE

Das Schweizer Anleger-Portal mit
umfassenden Borsendaten und tages-
aktuellen Informationen - Realtime.
www.finanzen.ch

‘Wiachentlich die besten Anlagetipps
und -strategien. Jeden Freitag im

gleil:hswelae geringen Bonitit greifen.
Sowohl fiir die Bank Vontobel als auch bei
Leonteq kommen dabei im ffentlichen
Vertrieb nur Unternehmen aus dem
Investmengrade-Bereich in Frage.

Langfristiges SMI-Investment

Leonteq zieht bei einem jiingst lan-
cierten Kapitalschutz-Zertifikat eine Ob-
ligation der Citigroup heran. Dank der
von Standard & Poor's mit «A-» benote-
ten Grosshank kann die Emittentin zum
Ende der zehnjihrigen Laufzeit eine Til-
gung zu mindestens 106 Prozent garan-
tieren. «Gleichzeitig partizipiert das Pro-
duke h an einer p
Entwicklung des SMl», sagt Diirr, Dieses
Auszahlungsprofil gilt, solange weder
Leonteq Securities noch Citigroup in
Schieflage geraten. Sollte es beim Refe-

#u einem

WWW. /i

stocksdigital

endet die Laufzeit abrupt. Die
Riickzahlung wire in diesem Fall an den
Restwert der betroffenen Anleihe gekop-

valor Emittent

CHO266704243  Leonieq 106%

CHOZ41733374  Vontobel

Cﬂr)
Referenzanlei rouf Laurmn msmzs
100% Kenllalsdhrlz (Fr.), 1.5%-Coupon,

= Jullus Bar  100%

CHOZ667118B3 in 100%

w.m Lawtzeit: 20.6.2022

SMI), Coupon: 0,5% p.a.,

pelt. Hohe Verluste wiiren die Folge. Von-

tobel hat kiirzlich damit begonnen, meh-
rere in ein zu
packen. Damit reagiert die Pri ei-

TRLE PATERTE
2 Quin-
tett zihlen unter anderem Barrick Gold

sowie Freeport-McMoRan.
i

nerseits auf die widrigen Umstande am
ol G

lichen diese die Di

der Ausfall eines Unternehmens nicht
mn;iliiu!ig die Abwicklung des Zertifi-
kars. wiire ein Fiinftel von No-

tion des Schuldnerrisikos in einem Pro-
dukt», erkliirt Eric Blattmann, Bis zum 29,
April steht ein sogenannter Floored Floa-
ter zum Emissionspreis von 1000 Fran-
ken in der Zeichnung. Dieser Betrag ist
per 5. Mai 2020 vellstindig geschiitzt.

den

inal und Coupon filr den passé.
Das abgemilderte Risiko kann nicht uber
die besondere Komplexitiit dieser Struk-
tur hinwegtiiuschen. Schliesslich miissen
sich Anleger vor einem Investment nicht
nnrmzdznnusulﬂnnwdnllmendes

Alle drei Monate schiitiet
Coupon in Hithe von mindestens 1,5 Pro-
zent pro Jahr aus. Kommt es withrend der
Laufzeit zur Zinswende, ist mehr drin.
Sobald der Dreimonats-Franken-Libor
den Floor i ifft, steigt die

Es gilt
anr.h. die Qualigit der

AKTUELLE DERIVATE

Auf Beruhigung am
Olmarkt setzen

Szenario Mit einem Minus von knapp

4 Prozent schioss der Brent-Olpreis das
erste Quartal ab. Ungeachtet dessen ist
es der Nordseesorte gelungen, den Aus-
verkauf des vergangenen Jahres zu
stoppen. Seit Anfang Februar bewegt
sich der Terminkontrakt seitwarts. Bei
dieser Konstellation kénnte es bleiben,
Zwar ist die Oppige Versorgung am G-
markt ungebrochen. Gleichzeitig nah-
men zuletzt jedoch die geopolitischen
Risiken wieder zu.

2014 Wl Sep  Now 2015 Mn
T
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Das Produkt Auf einen stabilen Verlauf
zielt ein neuer Barrier Reverse Converti-
ble (ISIN CHO276408082) der UBS ab.
Der K wirft einen

Coupon von 6 Prozent pro Jahr ab.
Solange Brent bis Mitte Oktober den
Risikopuffer von indikativ 30 bis 35 Pro-
zent nicht aufbraucht, ist die vollstandi-
ge Tilgung des 1000 Dollar betragenden
Mominals fix. Geht dieses Kalkil nicht
auf, missen Anleger mit Abschldgen bei
der Ritckzahlung rechnen.

Gehebelt von Dividenden
profitieren

Szenario In Europa steht die Dividen-
densaison an. Rund die Halfta der Mit-
glieder des STOXX Europe 50 &ffnet bis
Ende Mai das Flllhomn, Zum Start des
Geldregens ermaglicht BNP Paribas ein
gehebeltes investment in den ISTOXX
Europe Next Dividend Low Risk 50 In-
dex. Dieser zielt auf europaische Unter-
nehmen ab, die Gewinne ausschiitten
und deren Aktien zudem eine tiefe
historische Volatilitat zeigen.

Das Produkt Ab dem 13. April wird das
neue Qutperformance-Zertifikat (ISIN
CHO274204574) an der Bérse gehan-
delt. Es nimmt mit einer Rate ven 300
Prozent Uberproportional an der Ent-

des Basiswertes lﬁ" Zur Fi-

unter die Lupe zu nehmen. L
von der Zahl der i i

's der zieht die
Di

diirfte diese Analyse stets z2u einer zentra-
len fiihren: Am

tung mit, Basis ist ein Korb aus fiinf von

stehen jeder Chance adiiquate Risiken

heran. Scl\le dar Index bis zum Ende der
dreijahrigen Laufzeit nachgeben, wirde
das Derivat das Minus eins zu eins in
Verluste ummdnzen.

[ IMPRESSUM | WACHSTUM INFLATION ARBEITSLOSIGKEIT

edkton Foriuckaasse 10,801 Zor Tl 043 444 5300, Fas 043444 5930 Sctrste e— Eetnoaiz Echwsle . — }
Eurozone — ‘Eurozone . Eurozone e ———
Mnrorn.bucmrassem 801 Zivich. Tesefon 043 444 5900 Fax 04344459 32, Deutschland — Deutschiand - Deutschiand
Exdak verkg@nindelszetung ch usA = usa USA  m—
Sinne von Art. 322 StGB: AmedonwnG : P . . H H H i : =
cher m::ﬁ;;?;m‘“‘f”’ e I bl S 1 I i i e | i i i
it Lol sl i, ek i nPromd .20 00 20 40 &0 80 40 oe 0 20 30 oo 30 &0 %0 20
(sty. Lt 3 her (fit),
(ag), Louring Walt o, Mair (L IFO WELTWIRTSCHAFTSKLIMA KONJUNKTUR
Finanz: Sven Milliseher (Leitung/mi), Leitungyrs), no - Wacht Inchustrie— bl Infation” Detailandels-
Ofivia Kb (oku), Pascal Maisser (mei) 00 —T1 Pragwss  produklien  losghst  lettes  Poges  wmday-
Special: Markus Kochli (Leitung/imk), Morman C. Bandi (stv. Leitung/nct) %0 b | ™ il 3,90 (13.15) 040 (02151 D0 (D5 16) 808 (0.
Pastiach 8233, n (0215 [CX
3001 Bern 80 | A |
su-ulpmumcmr: Aeberi (ae), Kairin Bachofen fhal, Kurt Bahnmiter thi, 70 BT T
Esther Bollman (est), Gisbert L Brunner (glb, Ancrea Caprez (1hustrator), Urs Pau| 200 20N 2012 2013 2014 2018 AN URLA - AROTB. I LA e
Engeler (upel, ia-Lopez Ce E
(avgh, Wollgang Hag (wha), Christian Ingerl (o), Nele Husmann (Nexw York/nh), Malarie KOF KONJUNKTURBAROMETER UNDBIP o T [ el e s BET T ST
x mmmnmem Anna Cathern Loll ¢acl), Bruno Muff (Bustrator). Michael Rehsche: B - m
(o5). Peter ), Kurt Speck {spe). Rudalf Trefzer 20 LB BRI MBI W2 IS AL ST L
('l) Rabwert W:Inu(rov-) 2 = 110 Jahwastosts
e E ~
Jarg von Arb, Sandra Hand -2 80 SHISANALYSE
ol ] VolaSLBL I e vesgaepenen 250 T
Iloﬂ!hov.l‘twimfxemmggnummSnew.ﬁmrsanvoglcf s R T g ot PR %)
Online Radaktion: Dy (@), Christian Das KOF sk ol s
Bitikoter (chb), Cghou, Prsknkan[] , Mathias Ohanis gywmmansomm-e_u.m dier Wischaturmerate des T 1
(o) Site- Pascal Reist (pre). Techndc - SRR
Pmouc!aTwmmogy Katja Reck [Leitunga Franziskea Domq:hwm Manager). S
E-Mad orine@handelszeitung ch i 3¢
mmmmmumum Maike Juchler stv. Leitung), Musti Asaf {Sases Director) §] i
Anzeigen R Leitung), Adi Frei, Verena Tschopp, Karin Urech, o e
(Kunst). 1e|e(unoun.14nsa45 iena\ w;s:{mm.anarédetszmung.ch . Vocmummolesgle 00 180 1w iz
w Westschweiz: Servais Y.F. k. Brige aul) i o B r =3
1 o " randenung Korsumenienpreice -1 L. 3

Mariting Patrizia Serra (Leitung), Nicola Eberhard (Prodict Manager), Sabine Carrieu Arbeitsiozenauate 3% 320 370 %
(stv. PH) 5

ihres-Abo Schweiz: Fr. 259.- (inkl, Porta und MwSL), Europa: Fr. 369~ in3Monsten I 12 Monaten £
ikl Porta); Taslwo Schweiz; Fr. 20 {inkl. Porto und Mw31.), Europa: Fr, 25.- (mki. Fellcl Finanrmérkte (Umifragen) ak. vorn. sk wodh g
Einzevarkautspreis: Fr, 4.80/Eura. EMorats-Libor CHF 470 003 050 006 L | ansocean | <41, 1% volatin 1 tw
Die Publication -Huusle(n-mdzwwulnvo Jahr beigelegt, sstnmhbwersmbenn"m %m :-12 3% % GS'-': 5 16 W B 19 <P <M <22 33 =24 425 26 +27 28 +20 <30
Telefon 043 444 5693, Fax 043 4445091 Shndox F11400 SUS5,00 $42000_ I2H0
Bruck Ringier Frint Adiaenswil AG, Adsaenswil LU i Prozent, Stand: 12 Marz 2015

lvonl 13.04.2015 10:31



