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Strukturierte Produkte - wie anlegen

Was sind Strukturierte Produkte

Strukturierte Produkte sind Anlageprodukte, in denen zwei oder
mehr Finanzinstrumente kombiniert werden, von denen eines oft-
mals eine Option ist. Zweck eines Strukturierten Produktes ist, ein
bestimmtes Risikoverhalten in einer bestimmten Marktsituation zu
erzielen. Zudem konnen Strukturierte Produkte den Zugang zu
Miarkten eroffnen, die mit anderen Finanzinstrumenten nicht ohne
Weiteres abzudecken sind. Je nach personlicher Risikoneigung, der
Marktsituation und der Markterwartung sind die verschiedenen Va-
rianten von Strukturierten Produkten mehr oder weniger flr eine
Anlage geeignet.

Welche Arten von Produkten gibt es

Die Vielfalt von Strukturierten Produkten erscheint uniibersehbar,
nicht zuletzt auch, weil jeder Anbieter (Emittent) eigene Begriffe flr
die verschiedenen Arten von Produkten und deren Strategien ver-
wendet. Hinzu kommt, dass neben der Bezeichnung Strukturierte
Produkte auch die Begriffe «Zertifikat» oder «Derivaty hdufig syno-
nym verwendet werden. Um einen Uberblick zu erleichtern, hat der
Schweizerischer Verband fiir Strukturierte Produkte (SVSP) eine
neutrale Kategorisierung entwickelt, der auch wir in dieser Darstel-
lung folgen werden. Damit fillt es interessierten Investoren etwas
leichter, sich in den sechs Hauptgruppen und iiber 20 Produkttypen
zurecht zu finden.

Wichtige Begriffe

Um Strukturierte Produkte besser beschreiben zu konnen, ist es
erforderlich, zundchst einige Fachbegriffe zu erklaren:

Basket: Hierbei handelt es sich um eine Gruppe von Wertpapieren,
die als Basis fiir ein Strukturiertes Produkt dienen und zu diesem
Zweck zusammengefasst wurden.

Cap: Mit Cap wird eine Begrenzung der moglichen Ertragsentwick-
lung eines Strukturierten Produktes bezeichnet. Der Gewinn oder
Verlust eines Produktes kann nach oben bzw. unten begrenzt sein
und nur bis zum Cap-Wert an der Wertentwicklung des Basiswerts
teilhaben.

Delta: Dies ist eine hdufig anzutreffende Kennzahl zur qualitativen Be-
urteilung von Optionen. Sie misst die Verdnderung des Optionskur-
ses bei einer Kursverdnderung des Basis

wertes um eine Wahrungseinheit. Somit wird dadurch die Preissen-
sitivitat eines Instruments angegeben. Das Delta kann bei einer
Kaufoption (Call) zwischen 0 und 1 und bei einer Verkaufsoption
(Put) zwischen -1 und 0 liegen.

Future: Ein Future ist ein standardisiertes Termingeschift, das den
Vertragspartner verpflichtet, eine bestimmte Menge eines Basis-
wertes zu einem vereinbarten Preis an einem bestimmten Zeitpunkt
zu iibernehmen (Kdufer) oder zu liefern (Verkdufer).

Hebel: Der Hebel oder Leverage bezeichnet das Verhdltnis des
Ertragspotenzials zum eingesetzten Kapital. Ein Hebel von 10x
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bedeutet beispielsweise, dass bei einem Verlust von 10 % auf dieser
Hebelposition das gesamte eingesetzte Kapital verloren ist und bei
einem Gewinn von 10 % sich das eingesetzte Kapital verdoppelt.
Strike: Der im Produkt festgelegte Preis, zu welchem der Kaufer den
Basiswert bei oder bis zum Optionsverfall kaufen (bei Call-Optionen)
bzw. verkaufen (bei Put-Optionen) kann.

Funktionsweise

Grundsitzlich handelt es sich bei Strukturierten Produkten um
Finanzprodukte, die aus einem Basiswert und einer derivativen
Komponente besteht. Beides wird in einem eigenstindigen Wertpa-
pier zusammengefasst. Als Basiswert konnen einzelne Aktien, Wéh-
rungspaare, Indizes, Rohstoffe oder auch Baskets dienen. Bei der de-
rivativen Komponentehandeltessichumeinen Finanzterminkontrakt
(Future) oder eine Option. Diese derivative Komponente kann zwei
Funktionen haben: entweder wird damit das Risiko bzw. die Kosten
gesenkt oder sie dient dazu, zusétzliches Ertragspotenzial zu gene-
rieren. In vielen Féllen fiihrt dies zu einem nicht-linearen Preisver-
halten des Produktes.

Je nach Ausgestaltung des Produktes werden Basiswert und Derivat
auf unterschiedliche Weise kombiniert. Allen Strukturierten Pro-
dukten gemeinsam ist, dass eine Begrenzung der Gewinne oder
Verluste ab einem bestimmten Kurswert definiert ist. Hiervon aus-
genommen sind Partizipationsprodukte, welche die Entwicklung
eines Vergleichsindex moglichst identisch nachbilden.

Schliesslich haben die meisten Strukturierten Produkte eine
begrenzte Laufzeit. Je nach Ausgestaltung, konnen diese am Ende
der Laufzeit entweder zum aktuellen Wert oder zu einem vorab defi-
nierten Gegenwert zuriickgezahlt werden. Allerdings ist es bei eini-
gen Produkten auch moglich, dass diese Papiere am Ende wertlos
verfallen, da ein bestimmtes, zuvor im Vertrag festgelegtes Ereignis
(nicht) eingetreten ist.

Es wiirde den Rahmen dieser Publikation sprengen, wenn wir alle
Produkttypen hier vorstellen wollten. Daher konzentrieren wir uns
zundchst auf zwei beliebte Strukturierte Produkte, die sich fiir
Marktsituationen ohne klar steigende oder fallende Kurse eignen:
Discount Zertifikate und Reverse Convertibles. Einzelheiten zu wei-
teren Arten von Strukturierten Produkten sind unter http:/www.
svsp-verband.ch/strukturierte-produkte/#section-knowledge zu finden.

Diskonter oder Discount Zertifikate

Dies sind Zertifikate, die es Anlegern ermdglichen, den zu Grunde
liegenden Basiswert mit einem Kursabschlag zu kaufen. Gleichzei-
tig ist die Beteiligung an steigenden Kursen nach oben begrenzt.

Diese Obergrenze, meist Cap genannt, ist von Anfang an definiert.
Der Vorteil dieses Produktes fiir Sie als Kunde ist also, dass Sie an
der Wertentwicklung eines Basisproduktes zu einem geringeren
Preis teilhaben konnen. Von Kursgewinnen tber den Auslbungs-
preis hinaus profitieren Sie nicht, im Gegenzug erhalten Sie dafiir
aber einen von der Volatilitdt des Basispreises vergleichsweise ho-
hen Coupon. Der Coupon liegt in der Struktur des Produktes be-
griindet: Ein Teil besteht aus einer Put-Option auf den Basiswert. Die
aus dem Verkauf dieser Put-Option erhaltene Pramie ergibt zusam-
men mit dem tblichen Kapitalmarktzins den im Vergleich zu einer
normalen Obligation iiberdurchschnittlich hohen Ertrag.

Auszahlungsdiagramm Diskonter
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Quelle: Schweizerischer Verband fiir Strukturierte Produkte - SVSP

Da das Produkt verglinstigt, d. h. unter dem eigentlichen Strike-
Preis, erworben wurde, verfiigen Anleger bei einer negativen Wert-
entwicklung tber ein grosseres Polster (Risikopuffer), bis das
Produkt in die Verlustzone gerdt. Dieser Effekt verliert aber an
Bedeutung, je hoher die Verluste des Basiswertes sind. Solange sich
der Kurs des Basiswerts nur wenig bewegt oder am Ende der Lauf-
zeit nur méssig angestiegen ist, erzielen Anleger eine hohere Rendite
als Investoren, die direkt in den Basiswert investiert hatten. Somit eig-
nen sich diese Produkte flir Situationen, in denen eine geringe
Schwankung des Basiswerts um den aktuellen Kurs erwartet wird. Sie
entsprechen in ihrem Verhalten der Stillhalterposition einer Put-Option.

Barrier Reverse Convertible

Diese Instrumente sind recht dhnlich ausgestaltet, wie Discount
Zertifikate und zdhlen zu den beliebtesten Produkten der Schwei-
zer Privatanleger. Auch sie erlauben es Investoren, den Basiswert
glinstiger zu erwerben. Auch hier ist die Teilnahme an einer po-
sitiven Kursentwicklung durch eine vorher definierte Obergrenze
(Cap) gedeckelt.

Der wesentliche Unterschied besteht darin, dass ein Auslibungs-
preis (Strike) und eine tiefer angesetzte Barriere bei Auflegung des
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Papiers festgelegt werden.

Fiir die Rendite des Produktes entscheidend ist, ob die Barriere wah-
rend der Laufzeit des Papiers beriihrt wurde oder nicht. Wurde die
Barriere bis zum Verfalltag nie beriihrt und der gehandelte Kurs lag
stets Uiber dem Barrierepreis, wird der zuvor festgelegte Coupon
zusammen mit dem Nominalwert des Papiers zuriickgezahlt. Die
Barriere bewirkt also, dass die Wahrscheinlichkeit einer vollstandi-
gen Riickzahlung steigt.

Beim Bertihren der Barriere wird das Strukturierte Produkt zum Re-
verse Convertible. Damit wird am Ende der Laufzeit der Ausiibungs-
preis relevant, um zu entscheiden, ob eine Rickzahlung von Geld
oder eine Auslieferung des Basiswertes in das Depot des Anlegers
(d. h. eine Andienung) erfolgen soll. Liegt der aktuelle Kurs des Ba-
siswerts bei Verfall unter dem des Austibungspreises erhdlt der
Besitzer entweder den Basiswert (z. B. Aktien) oder (bei nicht liefer-
baren Basiswerten, wie z. B. bei Baskets) den aktuellen Gegenwert
in bar. In jedem Fall wird aber der Coupon gezahlt.

Auszahlungsdiagramm Barrier Reverse Convertible
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Quelle: Schweizerischer Verband fiir Strukturierte Produkte - SVSP
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Vorteile

Generell konnen Strukturierte Produkte eingesetzt werden, um Ri-
siken zu reduzieren, indem sie einem bestehenden Portfolio beige-
mischt werden. Je nach Ausgestaltung kann damit die Gesamtvolati-
litat des Portfolios, d. h. die Starke der Wertschwankungen, reduziert
werden. Ebenso konnen solche Produkte in bestimmten Marktsitua-
tionen auch zum Kapitalschutz eingesetzt werden.

Mit Strukturierten Produkten konnen bestimmte Markterwartun-
gen gezielt mit Anlageentscheidungen unterlegt werden. Gleich ob
Strategien auf Einzeltitel, Branchen oder ganze Markte, fir fast alles
sind massgeschneiderte Produkte verfligbar, die mit anderen Finan-
zinstrumenten nur schwer nachgebildet werden konnen.

Gerade bei Markten, die keine klare Richtung erkennen lassen, er-
moglichen Strukturierte Produkte eine teilweise attraktive Zusatz-
rendite. Strukturierte Produkte mit einem Hebel bieten zudem tiber-

proportionale Renditemdéglichkeiten - bei entsprechend héherem
Risiko. Generell sind fiir jede Risikoneigung geeignete Produkte
vorhanden, seien es Kapitalschutzprodukte, die das eingesetzte Geld
erhalten bis hin zu gehebelten Produkten, die ein Mehrfaches an
Chancen und Risiken als der zugrundeliegende Basiswert bieten.

Risiken

Strukturierte Produkte werden durch einen Produktanbieter bzw.
Emittenten individuell zusammengestellt. Sie stellen als Obligation
eine nachrangige Verbindlichkeit des Emittenten dar. Daher trigt
der Anleger ein Emittentenrisiko.

Jedes Strukturierte Produkt hat sein eigenes Risikoprofil und ist so-
mit fiir eine ganz bestimmte Marktsituation bzw. -erwartung geeig-
net. Die Marktrisiken, denen der Basiswert unterliegt, konnen sich
durch die speziellen Eigenschaften erhohen oder reduzieren.

Der Einsatz von gehebelten Produkten bzw. Produkte, die einen
Leverage aufweisen, kann die Rendite wie auch das Risiko der Anla-
ge deutlich erhohen. Grund dafir ist, dass das Strukturierte Produkt
starker als der Basiswert auf Kursschwankungen reagiert.

Sofern Sie Strukturierte Produkte in Fremdwédhrungen erwerben,
muss das Wechselkursrisiko zwischen Emissionswahrung und Heim-
Wahrung berticksichtigt werden. Dieses Wahrungsrisiko kann bei
einigen Produkten jedoch abgesichert werden («Quanto»-Produkte).

Da es sehr spezifische Instrumente sind, sollte vor dem Erwerb auf
die Handelbarkeit von Strukturierten Produkten geachtet werden.
Wegen der spezifischen Ausgestaltung kann die Marktliquiditat
geringer als bei anderen Produkten sein. Das heisst, die Moglichkeit
zu jedem Zeitpunkt und zu jeder Marktsituation das Produkt zu kau-
fen oder zu verkaufen kann eingeschrankt sein. Investoren miissen
daher bei wenig nachgefragten Instrumenten mit einer gewissen
Preisunsicherheit umgehen konnen, wenn keine tdagliche Preiser-
mittlung erfolgt.

Je nach Art und Ausgestaltung des Produkts ist die Funktionsweise
und das Verhalten in verschiedenen Marktsituationen maoglicher-
weise schwer zu verstehen. Daher bietet es sich an, Kaufentschei-
dungen nur bei einfachen Produkten selbst zu treffen und bei kom-
plexeren Produkten den Kundenberater oder die Kundenberaterin zu
Rate zu ziehen.

Worauf sollten Sie achten?

Die Wahl des Emittenten und dessen Bonitdt sind wichtig. Mit dem
Erwerb von Strukturierten Produkten gehen die Emittenten der
Produkte Zahlungs- und Leistungsversprechen ein - sie setzen sich
damit einem Risiko aus. Fiir den Emittenten des Basiswertes (z. B.
eine Aktiengesellschaft) erhoht sich sein Risiko durch die Emission
eines Strukturierten Produktes nicht.

Wie bei anderen Anlageentscheidungen ist es wichtig, dass Investi-
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tionen in Strukturierte Produkte zwei zentrale Anforderungen erfil- Zusammenfassung

len. Erstens muss der Anleger verstehen, wie das Produkt funktio- * Strukturierte Produkte sind Kombinationen von festverzins-
niert, wie sein Ertrags- und Risikoverhalten in unterschiedlichen lichen Instrumenten und Derivaten

Marktsituationen ist. Zweitens muss das Risiko eines Produktes zur * Diese Produkte kdnnen sehr spezifisch fiir verschiedene
Risikoneigung bzw. -eignung des Anlegers passen. Wenn sich ein Marktsituationen und Risikoneigungen ausgewahlt werden
Investor mit dem Risiko, das er mit dem Erwerb eines Strukturierten e Strukturierte Produkte erfordern ein gutes Verstandnis der
Produktes, nicht wohlfiihlt, ist es das falsche Produkt fiir ihn. Funktionsweise und des Chancen-/Risikoverhaltens

Wenn Sie mehr iiber die Einsatzmoglichkeiten von Strukturierten
Produkten wissen mdchten oder weitergehende Fragen haben, hilft
Ihnen Thre Kundenberaterin bzw. Ihr Kundenberater gerne weiter.
Sie sind noch kein Kunde von Maerki Baumann & Co. AG? Dann kon-
nen Sie unsere Experten via beratung@maerki-baumann.ch oder
+41 44 286 25 25 kontaktieren.

WICHTIGE RECHTLICHE HINWEISE: Diese Publikation ist nicht auf die Herbeifiihrung eines Vertragsabschlusses gerichtet, sondern enthélt lediglich Markt- und Anlagekommentare
von Maerki Baumann & Co. AG (nachstehend MBC) sowie eine Einschidtzung zu ausgewihlten Finanzinstrumenten. Somit stellt diese Publikation kein Angebot fiir den Erwerb oder Ver-
kauf von Anlageinstrumenten dar. Die Entscheidung, einer Empfehlung von MBC zu folgen, trifft allein der jeweilige Anleger, der die Risiken der von ihm getroffenen Entscheide zur
Vermdgensdisposition vollumfanglich tibernimmt, auch wenn den Entscheiden eine Empfehlung von MBC zugrunde liegt. Anlagen in Finanzprodukte sollten erst nach sorgfiltiger Lek-
tlire der diesbeziiglich geltenden rechtlichen Vorschriften, einschliesslich etwaiger Verkaufsbeschrankungen und der genannten Risikofaktoren, getédtigt werden. Dieses Dokument
enthdlt Angaben und Informationen aus Quellen, welche MBC als zuverldssig erachtet. Obwohl MBC sorgfiltig gepriift hat, dass die Informationen in diesem Dokument zu dem Zeit-
punkt, in welchem die Informationen zusammengestellt wurden, korrekt sind, kann MBC weder explizit noch implizit eine Zusicherung oder Garantie hinsichtlich Korrektheit, Zuver-
lassigkeit oder Vollstdndigkeit dieser Informationen und Ansichten geben. Allféllige in diesem Dokument vertretene Ansichten reflektieren ausschliesslich diejenigen von MBC zum
Zeitpunkt der Verdffentlichung, Anderungen bleiben vorbehalten. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen wurden moglicherweise bereits vor deren Publikation von MBC
bzw. von deren Organen oder Mitarbeitern verwendet. Dariiber hinaus stehen oder standen Organe oder Mitarbeiter von MBC mdoglicherweise in einer Beziehung irgendwelcher Art zu
den in diesem Dokument erwdhnten Unternehmen. MBC {ibernimmt keinerlei Haftung fiir den Inhalt dieses Dokuments und haftet insbesondere nicht fiir Verluste oder Schaden ir-
gendwelcher Art, einschliesslich direkte, indirekte oder Folgeschdden, die aufgrund von in diesem Dokument enthaltenen Informationen und/oder infolge der den Finanzmérkten in-
hérenten Risiken entstehen. Die Anleger sollten sich bewusst sein, dass sich die zukiinftige Performance von Investitionen nicht aus der vergangenen Kursentwicklung ableiten ldsst
und sich der Anlagewert vergrossern, aber auch vermindern kann. Ausserdem unterliegen Anlagen in Fremdwéhrungen Wechselkursschwankungen, was sich auf die Performance
auswirken kann. MBC erbringt keine Rechts- oder Steuerberatung. Vor dem Kauf eines jeden in dieser Publikation enthaltenen Finanzinstruments ist daher beziiglich Eignung von sol-
chen Anlagen zwingend eine unabhéngige Rechts- oder Steuerberatung einzuholen, da die steuerliche Behandlung stets von den personlichen Verhiltnissen abhdngt und stetigen An-
derungen unterworfen sein kann. Zudem deckt diese Publikation eine Vielzahl von Landern ab, weshalb es tiberwiegend wahrscheinlich ist, dass gewisse Produkte fiir den einzelnen
Leser steuersuboptimal oder gar steuerschédlich sind. Zudem kénnen sich die in dieser Publikation enthaltenen Angaben iiber die EU-Zinsbesteuerung sowie die Transparenz nach
deutschem Steuerrecht stets verdndern. MBC ist Inhaberin der Schweizerischen Bankbewilligung, die ihr durch die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht (FINMA) erteilt wurde. Ge-
méss dem Bundesgesetz tiber die Banken und Sparkassen kénnen im Konkursfall jeder Schweizer Bank einerseits saimtliche Depotwerte (Wertschriften, Edelmetalle etc.) ausgesondert
werden und sind Einlagen, inshesondere Bankkonti bis zu CHF 100'000, durch die Einlagensicherung der Banken und Effektenhdndler geschiitzt.
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