Strukturierte Produkte

Der Markt fiir strukturierte Produkte hoomt. Viele Privat-
anleger sind auf den Zug aufgesprungen. Was die wenigsten
wissen: Die komplexen Instrumente bhergen teilweise hohe
Risiken und die Gehiihren sind kein Pappenstiel.

Strukturierte Produkte sind Wert-
papiere, die herkémmliche An-
lagen wie Aktien oder Obligati-
onenmit Derivaten kombinieren.
Spezialisten finden dank ihnen
fur jede erwartete BoOrsenlage
eine massgeschneiderte Losung.
Einzelne Produkte koénnen eine
sinnvolle Erganzung im Depot
darstellen, die Fallstricke sind
aber zahlreich.

Risikofalle

Die meisten strukturierten Pro-
dukte zahlen ahnlich wie Obli-
gationen einen fixen Zins, was
Anlegern ein ungerechtfertigtes
Sicherheitsgefiihl gibt. Kommt
hinzu, dass sich Banken in
grossformatigen Inseraten mit
immer neuen Schutzmechanis-
men und héheren Maximalren-

diten gegenseitig Uberbieten.
Unerfahrene Anleger konnten
meinen, zweistellige Renditen
seien ohne nennenswerte Ri-
siken erreichbar. Die Realitat
sieht anders aus: Ein echter
Kapitalschutz, der bei einem
Borsencrash die Investition ab-
sichert, ist nur bei rund einem
Fiinftel der Produkte vorhan-
den.

Viele kombinieren Aktien von
verschiedenen Unternehmen so-
gar so miteinander, dass das
Risiko der jeweils schlechtesten
Aktie flir das Gesamtrisiko des
strukturierten Produktes aus-
schlaggebend ist. Statt Risiken
zu streuen, werden sie damit
gebiindelt. In unsicheren Bor-
senzeiten kann das fatale Fol-
gen haben.
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Gehiihren und Transparenz
Die komplexen Produkte sind
fiir Banken und Vermdgensver-
walter eine lukrative Einnahme-
quelle. Verkaufsprovisionen und
laufende Gebiihren machen nor-
malerweise mehrere Prozente
des investierten Kapitals aus.
Damit sind strukturierte Fi-
nanzinstrumente deutlich teurer
als tbliche Anlageformen. Ein
Grossteil der Gebtihren bleibt
fur den Anleger aber unsicht-
bar. Produktkosten kdnnen so
versteckt werden, dass sie un-
bemerkt von der Rendite abge-
zwackt werden.

Damit am Schluss nicht nur die
Bank, sondern auch der Anle-
ger ein gutes Geschaft macht,
muissen strukturierte Produkte
tiberwacht und regelmassig auf
das Portfolio abgestimmt wer-
den. Voraussetzung dafir ist
das Verstehen der zugrunde lie-
genden Mechanismen. Insbe-
sondere nach den markanten
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Kurseinbriichen einzelner Ak-
tien in den vergangenen Mona-
ten haben sich die Risikoprofile
bestehender Produkte veran-
dert. Eine urspriinglich defensi-
ve Anlage hat sich unter Um-
standenzueinerrisikobehafteten
Position gewandelt. Nicht sel-
ten werden sich Anleger dessen
erst beim Verfall des Produktes
bewusst.
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