( Zurcher
Kantonalbank

Besondere Risiken
iIm Effektenhandel

Informationen zum Borsengesetz



© Schweizerische Bankiervereinigung, Basel 2008



Inhalt

Einleitung

Worum es geht

Effekten und ihre Risiken

lhr Anspruch auf Information
Grenzen der Informationspflicht

Teil 1: Geschaftsarten mit besonderem Risiko
Optionsgeschafte

Termingeschafte: Forward und Futures

Strukturierte Produkte

Produkte zu Finanzierungs- oder Risikotransferzwecken

Teil 2: Weitere Hinweise
Alternative (nicht traditionelle) Anlagen

Anlagen in Emerging Markets

Anhang: Begriffe

Randziffern
Randziffer

Randziffern
Randziffern
Randziffern

Randziffern
Randziffern
Randziffern
Randziffern
Randziffern

Randziffern
Randziffern
Randziffern

1-19

1

2-7
8-9
10-19

20-152
20-85
86-106
107-138
139-152

153-210
153-195
196-210

Besondere Risiken im Effektenhandel

u A~ B~ b

~N

13
15
18

20
20
25

28

3



Einleitung

Was sind Effekten?

Was sind Derivate?

Worauf miissen Sie bei
Effektengeschaften
besonders achten?

Gibt es unbegrenzte
Risiken?

Achtung

Worum es geht

Seit dem 1. Februar 1997 regelt das Borsengesetz (Bundesgesetz tber die Borsen und den
Effektenhandel vom 24. Marz 1995) den gewerbsmassigen Handel mit Effekten. Das Borsen-
gesetz verpflichtet die Effektenhandler, ihre Kunden Uber Geschaftsarten und Anlagen, die
besondere Risiken aufweisen kénnen, aufzuklaren. Vorliegende Risikobroschire (nachfolgend
«Broschure») enthalt diese Informationen.

Mit «Effektenhandler» ist in dieser Broschure lhre Bank gemeint.

Effekten und ihre Risiken

Effekten sind vereinheitlichte Wertpapiere bzw. Wertrechte, die sich zum massenweisen Han-
del eignen, wie z.B. Aktien, Obligationen, Fondsanteile und Derivate. Sie werden in einheitli-
cher Gestalt und Stlckelung &éffentlich angeboten oder an mehr als 20 Kunden verkauft.

Derivate sind Finanzinstrumente, deren Preis abgeleitet wird von Vermogenswerten (Basis-
werten) wie Aktien, Obligationen, Edelmetallen und weiteren Rohstoffen, von Referenzsat-
zen wie Wahrungen, Zinsen und Indizes oder von Kredit- und Schadensereignissen.

So ist z.B. bei einer Aktienoption die Aktie der Basiswert, von dem sich der Wert der Option
ableitet. Die folgenden Kapitel dieser Broschire beschreiben unterschiedliche Arten von Deri-
vaten — neben Optionen v.a. Termingeschafte und strukturierte Produkte.

Effekten- und v.a. Derivatgeschafte bringen finanzielle Risiken mit sich. Derivate sind als
abgeleitete, bisweilen aus verschiedenen Elementen zusammengesetzte Finanzinstrumente
nicht immer leicht zu verstehen. Das gilt namentlich fir «exotische» Optionen. Die vor-
liegende Broschdre erklart diese Finanzinstrumente und die damit verknipften Risiken. Sie
ersetzt aber die Produktbeschreibungen der Emittenten und Effektenhandler nicht. Fir wei-
tere Fragen steht Ihnen Ihr Effektenhadndler zur Verfligung.

Grundsatzlich ist zwischen Finanzinstrumenten mit begrenztem und solchen mit unbegrenz-
tem Risiko zu unterscheiden. Kaufen Sie Aktien oder Optionen, gehen Sie ein begrenztes
Risiko ein. Im unglnstigsten Fall verlieren Sie Ihr eingesetztes Kapital und erzielen keinen
Ertrag.

DemgegenUber gibt es gewisse Derivate, bei denen Sie unter Umstanden tber den investier-
ten Betrag hinaus Geld nachschiessen mussen. Eine solche Nachschusspflicht kann ein Mehr-
faches des Kaufpreises betragen. Zu den Produkten mit unbegrenztem Risiko zdhlen insbe-
sondere:

m der Verkauf (das Schreiben) einer Call-Option ohne Deckung,

m der Verkauf (das Schreiben) einer Put-Option oder

m der Abschluss eines Termingeschafts.
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Worliber muss Sie
der Effektenhéndler
informieren?

Wann kénnen Sie auf
Information verzichten?

Worliber muss Sie der
Effektenhandler nicht
informieren?

lhr Anspruch auf Information

Das Borsengesetz verpflichtet den Effektenhandler, seine Kunden Uber die mit einer
Geschaftsart verbundenen Risiken zu informieren.

Die Informationspflicht richtet sich nach Geschaftserfahrenheit und fachlichen Kenntnissen
des Kunden. Zu informieren ist Gber Geschaftsarten mit erhbhtem Risikopotenzial oder kom-
plexem Risikoprofil, nicht Gber die spezifischen Risiken einzelner Effektengeschafte.

Grenzen der Informationspflicht

Sie konnen auf die Information durch lhren Effektenhandler verzichten, wenn Sie mit den
Risiken einer Geschaftsart vertraut sind.

Uber Ubliche Risiken braucht Sie der Effektenhandler nicht zu informieren. Diese werden in der
vorliegenden Broschiire nicht behandelt. Als Gbliche Risiken gelten insbesondere:

m Risiken herkdmmlicher, verbreiteter Finanzinstrumente wie Aktien, Obligationen und kol-
lektiver Kapitalanlagen (z.B. Fondsanteile)
Der Schuldner (Emittent) kann z.B. in finanzielle Schwierigkeiten geraten und zahlungsunfa-
hig werden (Bonitats- und Delkredererisiken).

= [ anderrisiken
Ein Landerrisiko kann dadurch entstehen, dass ein Land die Verkehrsfahigkeit von Effekten
beschrankt, etwa durch Wirtschaftssanktionen oder Devisenverkehrsbeschrankungen.

m ErfUllungsrisiken
Ein Erflllungsrisiko (Settlement Risk) besteht, wenn Sie bei einem Effektenkauf den Kauf-
preis vorab zahlen mussen, die Titel aber erst spater erhalten. In diesem Fall laufen Sie
Gefahr, den Kaufpreis zu bezahlen und die gekauften Effekten nicht oder nicht rechtzeitig
geliefert zu bekommen. Dasselbe Risiko besteht im umgekehrten Fall, wo Sie Effekten, die
Sie verkauft haben, liefern missen, ohne gleichzeitig den Kaufpreis zu erhalten. Erfillungs-
risiken treten vor allem in Emerging Marktes auf (vgl. RZ 209).

Risiken bei der Verwahrung von Finanzinstrumenten

Finanzinstrumente werden entweder im In- oder im Ausland verwahrt. In der Regel
werden sie dort verwahrt, wo sie vorwiegend gehandelt werden, und es kommen die
dort geltenden Vorschriften zur Anwendung. Sollte Ihr Effektenhandler zahlungsunfa-
hig werden, sieht das schweizerische Recht vor, dass die bei ihm hinterlegten Finanzins-
trumente nicht in seine Konkursmasse fallen, sondern zu lhren Gunsten abgesondert
werden. Ein Insolvenzverfahren kann jedoch die Ubertragung der Finanzinstrumente
auf Sie oder einen anderen Effektenhandler verzégern. Sollte eine Drittverwahrungs-
stelle insolvent werden, so sieht das Recht vieler Staaten vor, dass die von lhrem Effek-
tenhandler bei der Drittverwahrungsstelle hinterlegten Finanzinstrumente grundsatzlich
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ebenfalls geschiitzt sind. In weniger fortgeschrittenen Markten (vgl. RZ 196ff.) kann es
allerdings vorkommen, dass die bei einer dortigen Drittverwahrungsstelle verwahrten
Finanzinstrumente in deren Konkursmasse fallen.

Liquiditatsrisiko

Unter dem Liquiditatsrisiko versteht man das Risiko, dass Sie sich nicht jederzeit zu ange-
messenen Preisen von einer Anlage trennen kénnen. Wenn bestimmte Effekten und Deri-
vate gar nicht oder nur schwierig und zu einem stark reduzierten Preis zu verkaufen sind,
spricht man von einem illiquiden Markt. Die Gefahr der llliquiditat besteht insbesondere
bei Titeln nicht kotierter oder gewisser niedrig kapitalisierter Aktiengesellschaften, bei Anla-
gen mit Verkaufsbeschrankungen (Sales Restrictions) und schliesslich bei gewissen struktu-
rierten Produkten.

Das Borsengesetz verpflichtet den Effektenhandler nicht, Sie Uber Risiken, die mit Finanz-
instrumenten in alternative (nicht-traditionelle) Anlagen und in Schwellen- oder Entwick-
lungslandern («Emerging Markets») verbunden sind, zu informieren. Wegen der Bedeutung
solcher Anlagen erldutern wir im zweiten Teil dieser Broschure gleichwohl die Risiken, die
typischerweise in solchen Markten auftreten (vgl. RZ 196 ff.).

Steuerliche und rechtliche Folgen (z.B. Offenlegungspflichten) von Effektengeschaften
sind nicht Gegenstand dieser Broschire. Wir raten lhnen, sich dartber selbst zu orientie-
ren oder den Rat einer Fachperson einzuholen.

Studieren Sie diese Broschire aufmerksam und erkundigen Sie sich beim Effektenhandler,
wenn Sie Fragen dazu haben.
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Tell 1:

Geschaftsarten mit besonderem Risiko

Welches sind lhre Rechte
und Pflichten bei Options-
geschaften?

Was versteht man unter
der Hebelwirkung beim
Optionsgeschaft?

Auf welche Basiswerte
konnen sich Optionen
beziehen?

Was sind «amerikanische»
Optionen?

Was sind «europaische»
Optionen?

Wann wird in natura gelie-
fert, wann bar bezahlt?

Wann ist eine Option
B im Geld

(in the money),
B aqus dem Geld

(out of the money),
® am Geld

(at the money)?

Optionsgeschifte

Als Kaufer einer Option durfen Sie bis zu einem bestimmten Zeitpunkt (Verfalltag) eine
gewisse Menge eines Basiswerts zu einem vorbestimmten Preis (Austibungspreis [Strike
Price]) vom Verkaufer kaufen (Call-Option) oder diesem verkaufen (Put-Option). Der Preis,
den Sie fur dieses Recht bezahlen, heisst Pramie.

Als Verkaufer (Schreiber) einer Option mussen Sie, unabhangig vom aktuellen Kurs des
Basiswertes, dem Kaufer den Basiswert bis zum Verfalltag zum Austbungspreis verkaufen
(Call-Option) oder den Basiswert zum Austbungspreis vom Kaufer kaufen (Put-Option),
wenn er die Option ausubt.

Der Preis der Option steht in enger Beziehung zum Basiswert. Jede Preisveranderung beim
Basiswert |8st eine starkere Veranderung im Preis der Option aus (Hebelwirkung [Levera-
ge-Effekt]). Damit partizipieren Sie Uberdurchschnittlich am Kursgewinn wie auch am Kurs-
verlust des Basiswertes.

Als mogliche Basiswerte einer Option kommen insbesondere in Betracht:

= Vermogenswerte wie Aktien, Obligationen, Edelmetalle und andere Rohstoffe,
m Referenzsatze wie Wahrungen, Zinsen, Indizes,

m Derivate oder

= beliebige Kombinationen daraus.

«Amerikanische» Optionen kdnnen Sie bis zum Verfalltag grundsatzlich an jedem Handels-
tag austben.

«Europaische» Optionen kdnnen Sie nur an ihrem Verfalltag austben, also an einem im Vor-
aus bestimmten Termin. lhre Handelbarkeit auf dem Sekundarmarkt (z.B. an einer Borse) ist
jedoch grundsatzlich nicht eingeschrankt.

Bei Call-Optionen mit physischer Lieferung («physical settlement») kénnen Sie verlangen,
dass Ihnen der Verkaufer der Option (Schreiber) bei der Austibung den Basiswert liefert. Bei
Put-Optionen muss der Verkaufer lhnen den Basiswert abkaufen.

Sieht eine Option den Barausgleich («cash settlement») vor, steht Ihnen lediglich ein
Geldbetrag zu. Dieser entspricht der Differenz zwischen dem Auslbungspreis und dem
Tageskurs des Basiswerts.

Eine Call-Option liegt «im Geld» («in the money»), sobald der aktuelle Kurs des Basiswerts
den Ausubungspreis Ubersteigt. Eine Put-Option liegt «im Geld», wenn der aktuelle Kurs
des Basiswerts unter den Austbungspreis sinkt. Liegt eine Option «im Geld», hat sie einen
«inneren Wert».

Eine Call-Option ist «aus dem Geld» («out of the money»), sobald der aktuelle Kurs des Basis-

werts unter den Austbungspreis sinkt. Eine Put-Option ist «aus dem Geld», wenn der aktuelle
Kurs des Basiswerts den Austibungspreis Ubersteigt. Sie hat in diesem Fall keinen inneren Wert.
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Was bestimmt den Wert
einer Option?

Welche Arten von
Optionen gibt es?

Was versteht man unter
«Margendeckung»?

Achtung

Welche Risiken tragen Sie
als Kaufer einer Option?

Achtung

Welche Risiken tragen Sie
als Verkaufer (Schreiber)
einer gedeckten Call-
Option?

Deckt sich der Kurs des Basiswertes mit dem Austbungspreis, liegt die Option «am Geld»
(«at the money»); sie hat keinen inneren Wert.

Der Preis einer Option hangt einerseits vom inneren Wert und andererseits vom so genann-
ten Zeitwert ab. Letzterer wird von verschiedenen Faktoren, u.a. von der Restlaufzeit der
Option und der Schwankungsbreite (Volatilitat) des Basiswerts bestimmt. Der Zeitwert
widerspiegelt die Chance einer Option, «ins Geld» zu kommen. Er ist grsser bei Optionen
mit langer Laufzeit, mit hoher Volatilitat des Basiswerts und bei Optionen, die «<am Geld»
sind.

Warrants (Optionsscheine) sind Optionen in Wertpapierform, die Gber oder ausserhalb der
Borse gehandelt werden.

Exchange Traded Options sind nicht in Wertpapierform verbrieft, werden aber Uber die
Borse gehandelt.

OTC (Over-the-Counter) Options sind weder als Wertpapiere ausgestellt noch an einer Borse
handelbar. Sie werden ausserhalb der Borse zwischen Verkaufer und Kaufer direkt verein-
bart. Wollen Sie ein solches Geschaft vor dem Verfalltag aufheben (Glattstellung), missen
Sie mit Ihrer Gegenpartei ein entsprechendes Gegengeschaft abschliessen. OTC Options auf
Edelmetalle und Wahrungen als Basiswerte werden als Standardprodukte 6ffentlich ange-
boten. «Massgeschneiderte» («tailor-made») OTC Options werden hingegen fir einzelne
Anleger besonders geschaffen.

Verkaufen Sie eine Option, mlssen Sie wahrend der gesamten Laufzeit entweder die
entsprechende Anzahl Basiswerte oder andere Sicherheiten hinterlegen. Die Hohe dieser
Sicherheit (Marge) wird vom Effektenhandler festgelegt. Fir Traded Options schreibt die
Borse eine Mindestmarge vor.

Erweist sich die Margendeckung als ungenlgend, kann der Effektenhandler von Ihnen wei-
tere Sicherheiten verlangen (Nachschusspflicht [Margin Call]).

Der Wert lhrer Call-Option vermindert sich im Allgemeinen, wenn der Kurs des Basiswerts
sinkt. Der Wert Ihrer Put-Option vermindert sich im Allgemeinen, wenn der Kurs des Basis-
werts steigt. Je weniger Ihre Option «im Geld» liegt, desto grdsser ist grundsatzlich die
Wertverminderung. In einem solchen Fall steigt in der Regel die Wertverminderung kurz vor
dem Ende der Restlaufzeit markant an.

Der Wert lhrer Call-Option kann auch bei unverandertem oder steigendem Kurs des Basis-
werts abnehmen. Dies mag z.B. dann der Fall sein, wenn der Zeitwert lhrer Option abnimmt
oder sich Angebot und Nachfrage unglinstig entwickeln. Put-Optionen verhalten sich
gerade umgekehrt.

Sie mussen damit rechnen, dass Ihre Option an Wert verliert oder gegen Ende der Laufzeit
sogar vollstandig wertlos wird. Dann erleiden Sie einen Verlust in der Hohe der Pramie, die
Sie fur Ihre Option bezahlt haben.

Verkaufen Sie eine Call-Option und verfligen Sie Uber die der Option zugrunde liegenden
Basiswerte, so spricht man von einer gedeckten Call-Option. Ubersteigt der aktuelle Kurs
des Basiswerts den Auslbungspreis, entgeht Ihnen der Kursgewinn, weil Sie die Basiswerte
dem Kaufer zum Auslbungspreis liefern missen und nicht zum (héheren) Marktwert ver-
kaufen kénnen. Besteht die Mdglichkeit, dass die Option ausgetbt wird, so mussen Sie Gber
die Basiswerte frei verfligen kénnen; diese dirfen also z.B. nicht verpfandet sein. Sonst dro-
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Welche Risiken tragen Sie
als Verkaufer (Schreiber)
einer ungedeckten Call-
Option?

Achtung

Welche Risiken tragen Sie
als Verkaufer (Schreiber)
einer Put-Option?

Achtung

Was ist ein Stillhalter-
geschaft?

Auf welche Risiken miissen
Sie beim Stillhaltergeschaft
achten?

hen Thnen grundséatzlich dieselben Risiken wie beim Schreiben einer ungedeckten Call-Op-
tion (vgl. nachstehend).

Verkaufen Sie eine Call-Option, ohne Gber die nétigen Basiswerte zu verfligen, spricht man
von einer ungedeckten Call-Option. Bei Optionen mit physischer Lieferung entspricht thr
Verlustrisiko der Preisdifferenz zwischen dem Austbungspreis, den Ihnen der Kaufer bezahlt,
und dem Preis, den Sie bezahlen missen, um die Basiswerte zu beschaffen. Bei Optionen
mit Barabgeltung besteht Ihr Verlustrisiko in der Differenz zwischen dem AuslUbungspreis
und dem Kurs des Basiswerts.

Da der Kurs des Basiswerts den Austbungspreis erheblich Gbersteigen kann, ist Ihr Verlustri-
siko unbestimmbar und theoretisch unbegrenzt.

Insbesondere bei amerikanischen Optionen mussen Sie damit rechnen, dass die Austibung
auch in sehr unglnstigen, verlustreichen Marktsituationen erfolgen kann. Wenn Sie zur
physischen Lieferung verpflichtet sind, kann es sehr teuer oder sogar unméglich sein, die
Basiswerte zu beschaffen.

Sie mussen sich bewusst sein, dass ein moglicher Verlust die Sicherheiten (Margendeckung),
die Sie bei Vertragsschluss oder nachtraglich hinterlegt haben, bei Weitem Uberschreiten
kann.

Verkaufen Sie eine Put-Option, missen Sie mit erheblichen Verlusten rechnen, falls der Kurs
des Basiswerts unter den Austbungspreis, den Sie dem Verkaufer bezahlen mussen, sinkt.
Ihr Verlustrisiko entspricht der Differenz dieser beiden Werte.

Verkaufen Sie eine amerikanische Put-Option mit physischer Lieferung, so verpflichten Sie
sich, die Basiswerte zum AusUbungspreis zu Gbernehmen, wenn der Kaufer die Option aus-
Gbt. Dies gilt auch dann, wenn es schwierig, nur unter grossen Verlusten moglich oder sogar
unmaglich ist, die Basiswerte weiterzuveraussern.

Es drohen Ihnen Verluste, die Ihre allféllig hinterlegten Sicherheiten (Margendeckung) bei
Weitem Uberschreiten kdnnen. Im schlimmsten Fall konnen Sie ihr gesamtes investiertes
Kapital verlieren.

Bei Stillhaltergeschaften kaufen Sie einen Basiswert (eine Aktie, Obligation oder Wahrung)
und schreiben gleichzeitig eine Call-Option auf denselben Wert. Daflr erhalten Sie eine
Pramie. Diese begrenzt bei einem Kurszerfall des Basiswerts lhren Verlust. Auf der anderen
Seite ist Inre Gewinnaussicht auf den Wertzuwachs bis zum Austbungspreis der Option
begrenzt. Beim klassischen Stillhaltergeschaft missen Sie den Basiswert als Sicherheit hinter-
legen und werden damit zum Stillhalter.

Das synthetische Stillhaltergeschaft beruht auf der Idee der Abbildung klassischer Stillhal-
tergeschafte. Diese Abbildung wird aber mit nur einer Transaktion erreicht. Sowohl der
Kauf des Basiswerts als auch das Schreiben der Call-Option erfolgen mittels Derivaten. Der
Kaufpreis eines solchen Produkts entspricht dem Preis des Basiswerts, vermindert um die
erhaltene Pramie fir den Verkauf der Call-Option. Das Produkt wird also im Vergleich zum
Basiswert zu einem gunstigeren Preis verkauft.

Bei den Stillhaltergeschaften besteht keine Absicherung gegen Kursverluste des Basiswerts.
Durch das Schreiben der Call-Option (beim klassischen Stillhaltergeschaft) bzw. durch den
im Produktpreis verrechneten Erl6s aus dem Schreiben der Call-Option (beim synthetischen
Stillhaltergeschaft) fallt ein allfalliger Kursverlust des Basiswerts allerdings weniger hoch aus
als bei einer Direktinvestition in den Basiswert. Die Optionspramie begrenzt also einen allfal-
ligen Kursverlust des Basiswerts.
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Achtung

Was sind Options-

strategien?

Achtung

Was sind exotische

Optionen?

Achtung

Was sind pfadabhdngige
Optionen?

Am Falligkeitstag erfolgt entweder eine Barauszahlung oder eine physische Lieferung des
Basiswerts: Liegt der Kurs des Basiswerts am Verfalltag Gber dem Auslibungspreis, erhalten
Sie bei Optionen mit Barabgeltung eine bestimmte Geldsumme bar ausbezahlt.

Liegt der Kurs des Basiswerts unter dem Austbungspreis, wird Ihnen dieser bei Optionen
mit physischer Lieferung ausgehandigt. In diesem Fall tragen Sie das volle Risiko des Basis-
werts.

Erwerben Sie zwei oder mehr Optionen auf den gleichen Basiswert, die sich in der Options-
art (Call oder Put), der Menge, dem Ausiibungspreis, dem Verfalltag oder der eingegange-
nen Position (Kauf oder Verkauf) unterscheiden, spricht man von Optionsstrategien.

Wegen der Vielzahl méglicher Kombinationen kénnen wir die Risiken, die im Einzelfall ent-
stehen, nicht detailliert beschreiben. Lassen Sie sich vom Effektenhandler unbedingt einge-
hend Uber die spezifischen Risiken orientieren, bevor Sie ein solches Geschaft abschliessen.

Exotische Optionen sind, im Gegensatz zu den bisher beschriebenen «gewdhnlichen» Call-
und Put-Optionen («Plain-Vanilla» Options), an zusatzliche Bedingungen und Vereinbarun-
gen geknipft. Sie kommen sowohl als «massgeschneiderte» («Tailor-made») OTC Options

als auch in Form von Warrants (Optionsscheine) vor.

Aufgrund der besonderen Ausgestaltung exotischer Optionen kann der Kursverlauf markant
von demjenigen einer «Plain-Vanilla» Option abweichen.

Sie mussen sich bewusst sein, dass grossere Transaktionen bis unmittelbar vor Verfall Kurs-
bewegungen auslosen kdnnen, welche die Option wertlos machen kénnen. Lassen Sie sich
Uber diese Risiken unbedingt eingehend orientieren, bevor Sie sich zum Kauf oder Verkauf
entschliessen.

Den Gestaltungsmaglichkeiten fur exotische Optionen sind keine Grenzen gesetzt. Die Risi-
ken, die im Einzelfall entstehen, kdnnen wir nicht abschliessend beschreiben.

Die nachstehend aufgefiihrten Beispiele flir exotische Optionen lassen sich grob in zwei
Kategorien aufteilen: pfadabhangige Optionen sowie Optionen auf mehrere Basiswerte.

Bei pfadabhangigen Optionen ist der Kurs des Basiswerts nicht nur zum Zeitpunkt des Ver-
falls oder der Austibung von Bedeutung, dies im Gegensatz zu «Plain-Vanilla Options». Sie
muUssen deshalb auch Kursschwankungen des Basiswerts wahrend der Laufzeit der Option in
Ihre Anlagetberlegungen einbeziehen. Pfadabhangige Optionen sind beispielsweise:

m Barrier Options
Bei Knock-in Barrier Options entstehen Ihre Optionsrechte erst, wenn der Kurs des Basis-
werts innerhalb eines bestimmten Zeitraums eine festgelegte Grenze («Barrier») erreicht.
Bei Knock-out Barrier Options erloschen lhre Optionsrechte, wenn der Kurs des Basiswerts
innerhalb dieses Zeitraums die Grenze erreicht.

Liegt diese Grenze zwischen dem Kurs des Basiswerts zum Zeitpunkt des Eingehens der
Option und dem Austbungspreis, spricht man von «Kick-in» bzw. «Kick-out» Barrier
Options.

«Double-Barrier Options» haben eine obere und eine untere Grenze und kdnnen als
«Knock-in» oder als «Knock-out» Barrier Options vorkommen.
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Achtung

Achtung

Achtung

Achtung

Achtung

Kaufen Sie eine Barrier Option, mussen Sie sich bewusst sein, dass Ihr Optionsrecht erst
entsteht («<Knock-in» bzw. «Kick-in Option») bzw. vollstandig und unwiderruflich verloren
geht («Knock-out» bzw. «Kick-out Option»), wenn der Kurs des Basiswerts die «Barrier»
erreicht.

Payout Options
Die Payout Options geben Ihnen Anspruch auf einen im Voraus fixierten, festen Betrag.

Bei einer «Digital» oder «Binary Option» erhalten Sie die Auszahlung, wenn der Kurs des
Basiswerts wahrend eines bestimmten Zeitraums einmal («One-Touch Digital Option»)
oder genau am Verfalltag («All-or-Nothing Option») einen festgelegten Wert erreicht. Der
Betrag wird bei der «One-Touch Digital Option» entweder sofort ausbezahlt, wenn die
«Barrier» erreicht wird, oder erst am Verfalltag («Lock-in Option»).

Bei einer «Lock-out Option» erhalten Sie den fixierten Betrag nur dann, wenn der Kurs des
Basiswerts wahrend eines bestimmten Zeitraums eine gesetzte «Barrier» nicht erreicht.

Verkaufen Sie eine Payout Option, schulden Sie den fixierten Betrag, wenn der Kurs des
Basiswerts die «Barrier» erreicht; dies gilt unabhangig davon, ob und wie tief die Option
bei der Austibung oder am Verfalltag «im Geld» liegt. Der geschuldete Betrag kann des-
halb fur Sie erheblich grosser als der innere Wert der Option sein.

Asiatische Optionen

Bei einer asiatischen Option wird vom Kurs des Basiswerts wahrend eines bestimmten
Zeitraums ein Durchschnittswert errechnet. Dieser dient bei der «Average-Rate Option»
dazu, den Wert des Basiswerts zu ermitteln, und bei der «Average-Strike Option» dazu,
den AusUbungspreis zu berechnen.

Bei der «Average-Rate Option» kann die Durchschnittsberechnung des Kurses des Basis-
werts dazu fuhren, dass die Option am Verfalltag fir den Kaufer wesentlich weniger und
fur den Verkaufer wesentlich mehr wert ist als die Differenz zwischen Ausibungspreis und
aktuellem Kurs am Verfalltag.

Bei einer «Average-Strike Option» kann der als Durchschnittswert berechnete Ausiibungs-
preis einer Call Option bedeutend hoher sein als der urspringlich festgelegte Preis. Bei
einer Put Option kann sich entsprechend ein tieferer Austibungspreis als der urspriinglich
festgelegte ergeben.

Lookback Options
Bei einer Lookback Option wird wahrend eines bestimmten Zeitraums der Marktwert des
Basiswertes periodisch festgehalten.

Bei der «Strike-Lookback Option» bestimmt der Tiefstwert (Call-Option) oder der Hochst-
wert (Put-Option) des Basiswerts den Ausibungspreis.

Bei der «Price-Lookback Option» bleibt der Austibungspreis unverandert; dafir wird bei
der Berechnung des Optionswertes fir den Basiswert im Falle einer Call-Option dessen
Hochstwert bzw. im Falle einer Put-Option dessen Tiefstwert festgehalten.

Bei «Lookback Options» kdnnen sowohl der ermittelte Austibungspreis als auch der ermit-
telte Wert des Basiswerts deutlich von den am Verfalltag geltenden Kursen abweichen.
Verkaufen Sie eine solche Option, so missen Sie sich bewusst sein, dass diese immer zum
fur Sie unglnstigsten Wert ausgeibt wird.
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Achtung

Achtung

Was sind Optionen auf
mehrere Basiswerte?

Achtung

Achtung

m Contingent Options
Als Kaufer einer Contingent Option missen Sie die Pramie nur dann bezahlen, wenn der
Kurs des Basiswerts wahrend der Laufzeit der Option (@amerikanische Option) oder am Ver-
falltag (europaische Option) den Auslbungspreis erreicht oder Ubersteigt.

Sie mussen die gesamte Pramie auch dann bezahlen, wenn die Option nur gerade «am»
oder knapp «im Geld» ist.

Cliquet und Ladder Options

Bei der Cliquet Option (auch «Ratchet Option») wird der Auslbungspreis in meist regelma-
ssigen Zeitabstanden fir die folgende Periode dem Kurs des Basiswerts angepasst. Ein all-
falliger innerer Wert der Option wird festgehalten («Lock-in»). Die wahrend der gesamten
Laufzeit anfallenden Lock-ins werden aufgerechnet.

Bei der Ladder Option erfolgen die Anpassungen nicht periodisch, sondern beim Erreichen
bestimmter Kurse des Basiswerts. In der Regel wird nur der hochste innere Wert (das
«Lock-in») festgehalten. Ausnahmsweise werden alle festgehaltenen inneren Werte aufge-
rechnet.

Verkaufen Sie eine Cliquet Option, so haben Sie dem Kaufer am Verfalltag neben einem
allfélligen inneren Wert der Option auch alle aufgelaufenen Lock-ins zu bezahlen. Verkau-
fen Sie eine Ladder Option, schulden Sie dem Kaufer den hochsten Lock-in-Betrag. Sie
muUssen damit rechnen, dass der Lock-in-Betrag deutlich héher ist als der innere Wert der
Option am Verfalltag.

Optionen auf mehrere Basiswerte sind beispielsweise:

m Spread und Outperfomance Options
Beide Formen beziehen sich auf zwei Basiswerte. Bei der Spread Option wird der Opti-
onswert aufgrund des absoluten Unterschieds in der Entwicklung der beiden Basiswerte
ermittelt. Beider Outperformance Option wird der Optionswert aufgrund des relativen
Unterschieds, d.h. der prozentualen besseren Entwicklung des einen gegenlber dem
anderen Basiswert berechnet.

Auch wenn sich der Basiswert positiv entwickelt, kann der Unterschied sowohl bei relati-
ver als auch bei absoluter Betrachtung gleich bleiben oder sogar kleiner werden und sich
negativ auf den Wert der Option auswirken.

Compound Options
Die Compound Options haben als Basiswert eine Option. Es handelt sich also um eine
Option auf eine Option.

Compound Options kédnnen besonders grosse Hebelwirkungen haben. Verkaufen Sie eine
solche Option, haben Sie mit sehr hohen Verpflichtungen zu rechnen.

Credit-Default Options

Mit Credit-Default Options wird ein Kreditrisiko des urspriinglichen Risikonehmers (Risi-
koverkaufer) an eine Drittpartei (Risikokaufer) Ubertragen; diese erhalt daflir eine Pramie.
Tritt das vorab definierte Kreditereignis ein, so ist der Risikokaufer verpflichtet, einen Geld-
betrag (Cash Settlement) zu bezahlen, oder er hat den notleidenden Kredit (oder eine
andere Lieferverpflichtung) zu einem im Voraus festgelegten Preis (Physical Settlement)
abzukaufen. Credit Default Options sind eine Erscheinungsform von Kreditderivaten.
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Achtung

Was sind lhre Pflichten bei
Forwards und Futures?

Achtung

Worin unterscheiden sich
Futures und Forwards?

Auf welche Basiswerte
kénnen sich Forwards und
Futures beziehen?

Was ist eine Marge?

Achtung

Wie stellen Sie ein
Geschaft glatt?

Wie wird erfiillt?

Das Risiko von Kettenreaktionen auf dem Kreditmarkt ist hoch und kann unterschatzt
werden. Auch besteht das Risiko, dass mangelnde Liquiditat bei tiefen Volumen zu Preisver-
zerrungen fUhrt. Als Folge kann die Anlage nur zu einem schlechten Preis, nur langerfristig
oder gar nicht verkauflich sein.

Termingeschafte: Forward und Futures

Bei Forwards und Futures verpflichten Sie sich, am Verfalltag eine bestimmte Menge eines
Basiswerts zu einem bei Vertragsabschluss festgelegten Preis zu Gbernehmen oder zu lie-
fern. Im Unterschied zum Optionsgeschéaft, das nur ein Recht begriindet, gehen Sie bei For-
wards und Futures eine Verpflichtung ein. Beim Vertragsabschluss mussen Sie keine Pramie
entrichten.

Forwards und Futures konnen mit besonderen Risiken verbunden sein. Sie sollten deshalb
solche Anlagen nur tatigen, wenn Sie diese Geschaftsart kennen, Gber ausreichende Geld-
mittel verfligen und in der Lage sind, mogliche Verluste zu tragen.

Futures werden an einer Bérse gehandelt. Sie sind in Bezug auf die Menge des Basiswerts
und den Verfalltag standardisierte Vertrage.

Forwards werden nicht an der Borse gehandelt; man nennt sie deshalb «OTC (Over-the-
Counter) Forwards». Ihre Einzelheiten sind entweder ebenfalls im Einzelfall vereinbart.

Als mogliche Basiswerte von Forwards und Futures kommen insbesondere in Betracht:
= Vermogenswerte (Aktien, Obligationen, Edelmetalle und andere Rohstoffe)
m Referenzsatze wie Wahrungen, Zinsen, Indizes

Kaufen oder verkaufen Sie einen Basiswert, ohne tber die verkauften Basiswerte zu ver-
flgen (Leerverkauf) auf Termin, mussen Sie bei Vertragsabschluss Uber eine bestimmte
Anfangsmarge (Initial Margin) verfligen. Diese entspricht in der Regel einem Prozentsatz
vom Gesamtwert des abgeschlossenen Vertrags. Zusatzlich wird wahrend der Laufzeit

des Vertrags periodisch eine Marge (Nachschussmarge, «Variation Margin») ermittelt. Sie
entspricht dem Buchgewinn bzw. dem Buchverlust, der sich aus der Wertveranderung des
Vertrags bzw. des Basiswerts ergibt. Wie die Nachschussmarge («Variation Margin») im
Einzelnen zu berechnen ist, ergibt sich aus den massgebenden Borsenregeln bzw. den Ver-
tragsbedingungen.

Die erforderliche Anfangs- und Nachschussmarge mussen Sie als Anleger wahrend der
gesamten Vertragslaufzeit beim Effektenhandler hinterlegen.

Die Nachschussmarge («Variation Margin») kann im Fall eines Buchverlusts ein Mehrfaches
der Anfangsmarge betragen.

Als Anleger kdnnen Sie den Vertrag vor dem Verfalltag jederzeit glattstellen. Die Art der
Glattstellung richtet sich nach dem Vertragstyp bzw. der Bérsenpraxis. Entweder Sie «ver-
kaufen» den Vertrag oder Sie vereinbaren ein Gegengeschaft mit identischen Vertragsbedin-
gungen. Durch das Gegengeschaft heben sich Liefer- und Abnahmeverpflichtung gegensei-
tig auf.

Wenn Sie den Vertrag nicht vor dem Verfalltag glattstellen, mussen Sie und die Gegenpartei
ihn erfillen.
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Welche besonderen Risiken
missen Sie beachten?

Achtung

Achtung

Achtung

Welches sind die Besonder-
heiten bei OTC Forwards?

Welches sind die Besonder-
heiten bei Kombinations-
geschaften?

Liegt Ihrem Vertrag ein Vermdgenswert als Basiswert zugrunde, kann er sowohl durch
effektive Lieferung als auch durch einen Barausgleich erfillt werden. In der Regel findet eine
effektive Lieferung statt. Nur ausnahmsweise sehen die Vertragsbedingungen oder die Bor-
senpraxis einen Barausgleich vor. Alle weiteren Einzelheiten der Erfiillung, insbesondere den
Erflllungsort, finden Sie in den jeweiligen Vertragsbedingungen.

Der Unterschied der effektiven Lieferung zum Barausgleich liegt darin, dass bei effektiver
Lieferung die Basiswerte zum vollen Vertragswert zu liefern sind, wahrend beim Baraus-
gleich nur die Differenz zwischen dem vereinbarten Preis und dem Kurs bei Erflllung auszu-
gleichen ist. Bei Vertragen mit effektiver Lieferung missen Sie demnach Gber mehr Geldmit-
tel verfligen als beim Barausgleich.

Liegt Ihrem Vertrag ein Referenzsatz als Basiswert zugrunde, ist eine Erfullung durch effek-
tive Lieferung ausgeschlossen (Ausnahme: Wahrungen). Stattdessen findet immer ein Bar-
ausgleich statt.

Beim Terminverkauf missen Sie die Basiswerte auch dann zum urspringlich vereinbarten
Preis liefern, wenn der Kurs des Basiswerts seit Vertragsabschluss Gber den vereinbarten
Preis gestiegen ist. Ihr Verlustrisiko entspricht dann der Differenz zwischen diesen beiden
Preisen.

Da der Kurs des Basiswerts theoretisch unbegrenzt steigen kann, ist auch Ihr Verlustpoten-
zial unbegrenzt und kann erheblich tGber den Margenerfordernissen liegen.

Beim Terminkauf mussen Sie die Basiswerte auch dann zum urspringlich vereinbarten Preis
Ubernehmen, wenn der Kurs des Basiswerts seit Vertragsabschluss unter den vereinbarten
Preis gefallen ist. Ihr Verlustrisiko entpricht also der Differenz dieser beiden Preise. Maximal
droht Ihnen demnach ein Verlust in der Hohe des urspringlich vereinbarten Preises. Der Ver-
lust kann erheblich Gber den Margenerfordernissen liegen.

Um Ubermassige Preisschwankungen zu beschranken, kann eine Borse fir bestimmte Ver-
trage Preislimiten festlegen. Orientieren Sie sich Uber solche Limiten, bevor Sie ein Geschaft
mit Forwards und Futures tatigen. Vertrage glattzustellen kann wesentlich erschwert oder
sogar unmaoglich sein, wenn eine solche Preislimite erreicht wird.

Verkaufen Sie einen Basiswert auf Termin, ohne bei Vertragsabschluss dartiber zu verfligen,
spricht man von einem Leerverkauf. In diesem Fall riskieren Sie, die Basiswerte zu einem
ungunstigen Kurs beschaffen zu missen, um lhrer Lieferpflicht am Verfalltag nachzukommen.

FUr standardisierte OTC (Over-the-Counter) Forwards ist der Markt transparent und liquid.
Solche Vertrage kdnnen Sie daher in der Regel glattstellen. Fir OTC-Forwards mit individuel-
len Vertragsbedingungen besteht kein eigentlicher Markt. Solche Vertrage kdnnen deshalb
nur mit dem Einverstandnis der Gegenpartei glattgestellt werden.

Da Kombinationsgeschafte aus verschiedenen Elementen bestehen, kdnnen sich die Risiken
wesentlich verandern, wenn Sie nur einzelne Elemente der Gesamtposition glattstellen.
Daher sollten Sie sich bei Ihrem Effektenhandler eingehend tber die besonderen Risiken ori-
entieren, bevor Sie ein Kombinationsgeschaft abschliessen.

Wegen der Vielzahl von mdglichen Kombinationen kénnen die Risiken, die sich im Einzelfall
ergeben, in dieser Broschure nicht detailliert dargestellt werden. Lassen Sie sich tber diese
Risiken unbedingt eingehend orientieren, bevor Sie sich zu einem Kauf entschliessen.
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Was sind strukturierte
Produkte?

Welches sind die gangigen
Arten strukturierter
Produkte?

Sind solche Produkte an
einer Borse handelbar?

Koénnen Sie ein strukturier-
tes Produkt verkaufen?

Welches Risiko bergen die
Emittenten?

Welche besonderen Risiken
miissen Sie beachten?

Achtung

Fallen strukturierte Pro-
dukte unter das Kollektiv-
anlagengesetz?

Haben Sie Anspruch auf
Stimmrechte und Dividen-
den?

Welche Arten von Kapital-
schutz gibt es?

Strukturierte Produkte

Strukturierte Produkte werden von einem Emittenten 6ffentlich oder privat ausgegeben. Ihr
Ruckzahlungswert hangt von der Entwicklung eines oder mehrerer Basiswerte ab. Sie kdn-
nen eine feste oder unbeschrankte Laufzeit haben und aus einzelnen oder mehreren Kom-
ponenten bestehen.

Nachfolgend finden Sie die gangigen Produktekategorien, in Anlehnung an das Kategorisie-
rungsmodell des Schweizerischen Verbandes fur strukturierte Produkte (SVSP):

m Kapitalschutz-Produkte (s. hinten RZ 116ff.)

= Renditeoptimierungs-Produkte (s. hinten RZ 126ff.)

m Partizipations-Produkte (s. hinten RZ 130ff.)

® Hebel-Produkte (s. hinten RZ 135ff.)

Strukturierte Produkte kdnnen, mussen aber nicht an einer Borse zum Handel zugelassen
sein.

Die Handelsmaglichkeit eines strukturierten Produkts hangt davon ab, ob der Emittent oder
ein Market Maker sich bereit erklart, Kurse zu stellen. Ist dies der Fall, sind Liquiditatsrisi-
ken trotzdem nicht auszuschliessen. Ohne liquiden Markt laufen Sie Gefahr, entweder das
Finanzinstrument bis zum Ende seiner Laufzeit halten oder wahrend der Laufzeit zu einem
ungunstigen Preis verkaufen zu mussen. Zudem kann es schwierig oder unmdglich sein,
einen fairen Preis zu ermitteln oder Uberhaupt Preise zu vergleichen, da oft nur ein Market
Maker existiert.

Sie tragen das Risiko, dass der Schuldner eines strukturierten Produkts zahlungsunfahig wird
(Emittentenrisiko). Die Werthaltigkeit des Anlageinstruments hangt also nicht nur von der
Entwicklung des Basiswerts, sondern auch von der Bonitat des Emittenten ab; diese kann
sich wahrend der Laufzeit des strukturierten Produkts andern.

Jedes strukturierte Produkt weist sein eigenes Risikoprofil auf, wobei die Risiken der einzel-
nen Basiswerte vermindert, beseitigt oder verstarkt werden; insbesondere kdnnen Sie — je
nach Produkt — von steigenden, gleich bleibenden oder fallenden Kursen des Basiswertes
unterschiedlich profitieren.

Es ist von grosster Bedeutung, dass Sie sich genau Uber die Risiken informieren, bevor Sie ein
solches Produkt erwerben, beispielsweise aufgrund der Emissionsunterlagen bzw. der mass-
gebenden Produktebeschreibung.

Strukturierte Produkte sind keine kollektiven Kapitalanlagen gemass dem Kollektivanlagen-
gesetz (Bundesgesetz Uber die kollektiven Kapitalanlagen vom 23. Juni 2006). Anders als

bei diesen haftet der Emittent mit seinem eigenen Vermogen (sowie ein allfalliger Garant im
Umfang seiner Garantie) und nicht ein besonders geschiitztes Sondervermogen. Sie haben
also damit zu rechnen, dass neben einem maoglichen Verlust aus dem Marktwertriickgang der
Basiswerte (Marktrisiko) im Extremfall auch ein Gesamtverlust Ihrer Anlage eintreten kann,
weil der Emittent bzw. Garant zahlungsunfahig wird (Emittenten- bzw. Garantenrisiko).

Kaufen Sie ein strukturiertes Produkt, haben Sie in der Regel keinen Anspruch auf Stimm-
recht und Dividende.

Kapitalschutz-Produkte

Einige strukturierte Produkte sind mit Kapitalschutz ausgestattet. Die Hohe wird bei Emis-
sion durch den Emittenten festgelegt und bezeichnet den Prozentsatz des Nennwertes, der
dem Anleger bei Verfall zurlickbezahlt wird. In der Regel kommt der Kapitalschutz aber erst
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Achtung

Was versteht man unter
strukturierten Produkten
mit Kapitalschutz?

Welche Aufgabe hat der
Kapitalschutzteil?

Worauf bezieht sich der
Kapitalschutz?

Ist das eingesetzte Kapital
vollstandig geschiitzt?

Achtung

Gilt der Kapitalschutz auch,
wenn Sie das Produkt wah-
rend der Laufzeit verkaufen?

Welche Aufgabe hat der
Partizipationsteil?

Wie hoch ist das Risiko aus
dem Partizipationsteil?

Achtung
Wie hoch ist lhr maximaler
Verlust?

am Ende der Laufzeit zum Tragen und kann — je nach Produktkonditionen — (weit) unter
100% des eingesetzten Kapitals liegen.

Gewisse strukturierte Produkte sehen nur einen bedingten Kapitalschutz vor, der beispiels-
weise beim Bertihren, Uber- oder Unterschreiten eines vordefinierten Schwellenwertes (Bar-
riere, Knock-out-Level) verloren geht. Die Riickzahlung ist dann abhangig von der Entwick-
lung eines oder mehrerer Basiswerte.

Strukturierte Produkte mit Kapitalschutz bestehen aus zwei Elementen, beispielsweise einer
festverzinslichen Anlage (v.a. Anleihe, Geldmarktanlage) und einer Option. Ihre Kombination
ermaoglicht es, an der Entwicklung eines oder mehrerer Basiswerte teilzunehmen (mit Hilfe
des Optionsteils, des Partizipationsteils) und gleichzeitig das Verlustrisiko zu begrenzen (mit
Hilfe der Anleihe, des Kapitalschutzteils). Der Kapitalschutzteil kann auch nur einen Teil des
Nennwertes decken.

Der Kapitalschutzteil bestimmt die minimale Rickzahlung, die Sie bei Verfall erhalten, unab-
hangig davon, wie sich der Partizipationsteil entwickelt.

Der Kapitalschutz bezieht sich auf den Nennwert, nicht auf den Emissions- oder Kauf-
preis. Ubersteigt also der von Ihnen bezahlte Kauf- bzw. der Emissionspreis den Nennwert,
geniesst nur der Nennwert Kapitalschutz. Der Schutz lhres eingesetzten Kapitals verringert
sich entsprechend. Liegt umgekehrt der von Ihnen bezahlte Kauf- bzw. der Emissionspreis
unter dem Nennwert, erhoht sich der Schutz lhres eingesetzten Kapitals entsprechend.

Der Kapitalschutzteil kann, je nach Produkt, weit unter 100% des eingesetzten Kapitals lie-
gen. Kapitalschutz heisst also nicht bei jedem Produkt vollstandige Rickzahlung des Nenn-
werts oder des eingesetzten Kapitals. In der Regel erzielen Sie bei strukturierten Produkten
mit Kapitalschutz eine kleinere Rendite als mit einer Direktinvestition in den Basiswert, da
der Kapitalschutz etwas kostet.

Wollen Sie ein strukturiertes Produkt mit Kapitalschutz verkaufen, bevor seine Laufzeit
abgelaufen ist, besteht die Gefahr, dass Sie weniger als den kapitalgeschiitzten Betrag erhal-
ten, da der Kapitalschutz nur besteht, wenn Sie das strukturierte Produkt bis zur Rlickzah-
lung behalten.

Der Partizipationsteil bestimmt, wie Sie von der Entwicklung des oder der Basiswerte
profitieren, wenn Sie ein strukturiertes Produkt erwerben. Er legt also Ihre tUber den Kapi-
talschutz hinausgehende Gewinnmaglichkeit fest. Es gibt strukturierte Produkte mit Kapi-
talschutz, deren Partizipationsmoglichkeiten begrenzt sind (mit Cap) und solche mit unbe-
schrankten Partizipationsmoglichkeiten (ohne Cap). Zudem gibt es Finanzinstrumente, bei
denen der Kurs des Basiswertes eine bestimmte Schwelle bertihren, Uber- oder unterschrei-
ten muss, bevor Sie einen Gewinn erzielen kdnnen.

Das Risiko aus dem Partizipationsteil ist gleich hoch wie jenes der entsprechenden Option
bzw. der Optionenkombination. Je nach Kursentwicklung der Basiswerte kann demnach der
Partizipationsteil null sein.

Ihr maximaler Verlust bei einem strukturierten Produkt mit Kapitalschutz beschrankt sich
auf die Differenz zwischen Kaufpreis und Kapitalschutz, falls Sie das Produkt bis zum Verfall
halten. Zudem kann ein entgangener Gewinn daraus resultieren, dass zwar die Rickzahlung
des Kapitals ganz oder teilweise gewahrleistet ist, darauf aber kein Ertrag (Zins) bezahlt
wird. Zu beachten ist auch das Emittentenrisiko (vgl. RZ 111).
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Was versteht man unter
strukturierten Produkten
mit Renditeoptimierung?

Welche besonderen Risiken
miissen Sie beachten?

Achtung
Wie hoch ist Ihr maximaler
Verlust?

Was versteht man unter

strukturierten Produkten
mit Partizipation?

Achtung

Welche besonderen Risiken
miissen Sie beachten?

Renditeoptimierungs-Produkte

Strukturierte Produkte mit Renditeoptimierung bestehen aus zwei Elementen, beispielsweise
einer festverzinslichen Anlage und einer Option (v.a. auf Aktien oder Wahrungen) und
eventuell einem Devisenswap. Diese Kombination ermdglicht es Ihnen, an der Entwicklung
eines oder mehrerer Basiswerte teilzunehmen (mit Hilfe des Optionsteils), jedoch verfligen
diese Finanzinstrumente Uber keinen oder nur bedingten Kapitalschutz. Der bezahlte Zins
verschafft Ihnen eine im Vergleich zur Direktanlage hohere Rendite, falls der Kurs des Basis-
wertes im Wesentlichen unverandert bleibt. Im Gegenzug verzichten Sie auf das maximale
Ertragspotenzial des Basiswertes.

Steigt der Kurs des Basiswertes an, erhalten Sie bei Verfall den festgelegten Zins und den
Nennwert ausbezahlt (analog kann auch ein Abschlag auf den Emissionspreis vorgesehen
sein). Bei einem starken Kursanstieg des Basiswerts hatten Sie mit einer Direktanlage even-
tuell einen héheren Ertrag erzielen konnen. Verliert der Kurs des Basiswertes hingegen stark
an Wert, erhalten Sie bei Verfall neben der Zinszahlung den Basiswert geliefert (falls kein
Abschlag auf den Emissionspreis vorgesehen war).

Viele Produkte mit Renditeoptimierung beziehen sich auf mehrere Basiswerte und sehen vor,
dass Sie als Anleger bei Verfall den Titel mit der schlechtesten Wertentwicklung erhalten

(sei es physisch oder in bar), falls der Basiswert wahrend der Laufzeit des Finanzinstrumen-
tes einen vordefinierten Schwellenwert berlhrt, Uber- oder unterschreitet. Entwickelt sich
der Basiswert negativ, kann das Finanzinstrument wahrend der Laufzeit deutlich unter dem
Ausgabepreis notieren, auch wenn der Schwellenwert noch nicht berthrt, Gber- oder unter-
schritten worden ist.

Die Hohe des Zinses steht in direktem Zusammenhang mit der Hohe des Schwellenwertes.
Je naher der Schwellenwert am Emissionstag beim Tageskurs des Basiswertes liegt, desto
hoher ist in der Regel auch der Zins, den Sie erhalten, andererseits aber auch das Risiko, dass
der Schwellenwert erreicht wird, und umgekehrt.

Wenn Sie in ein strukturiertes Produkt mit Renditeoptimierung investieren, kdnnen Sie im
schlimmsten Fall das gesamte Kapital, das Sie angelegt haben, verlieren.

Partizipations-Produkte

Strukturierte Produkte mit Partizipation erlauben es Ihnen, sich an der Wertentwicklung
eines oder mehrerer Basiswerte zu beteiligen. Diese Finanzinstrumente verfligen Uber keinen
oder nur begrenzten Kapitalschutz.

Verflgt das strukturierte Produkt mit Partizipation Uber einen bedingten Kapitalschutz, so
ist das Risiko kleiner als bei einer Direktanlage, solange der Basiswert einen bestimmten
Schwellenwert (sog. Knock-out) nicht erreicht.

Wird der Schwellenwert berlhrt, Gber- oder unterschritten, verlieren Sie den Kapitalschutz.

Das Risiko eines strukturierten Produktes mit Partizipation ist in der Regel dasselbe wie
jenes des Basiswerts. Im Gegensatz zur Direktanlage haben Sie jedoch bei strukturierten
Produkten mit Partizipation weder ein Stimmrecht noch sind Sie zum Bezug einer Dividende
berechtigt. Sie tragen aber das Bonitatsrisiko des Emittenten des strukturierten Produktes.

Viele Produkte mit Partizipation beziehen sich auf mehrere Basiswerte und sehen vor, dass
Sie als Anleger bei Verfall den Titel mit der schlechtesten (oder manchmal besten) Wertent-
wicklung erhalten (sei es physisch oder in bar), falls der Basiswert wahrend der Laufzeit des
Finanzinstrumentes einen vordefinierten Schwellenwert berthrt, GUber- oder unterschreitet.
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Achtung
Wie hoch ist Ihr maximaler
Verlust?

Was versteht man unter
strukturierten Produkten
mit Hebel?

Welche besonderen Risiken
miissen Sie beachten?

Achtung
Wie hoch ist lhr maximaler
Verlust?

Worum geht es?

Was sind Kredit- und
Schadensderivate?

Das Finanzinstrument kann wahrend der Laufzeit deutlich unter dem Ausgabepreis notie-
ren, auch wenn der Schwellenwert noch nicht berdhrt, Gber- oder unterschritten worden
ist. Zudem steht die Hohe der Partizipation in direktem Zusammenhang mit der Hohe des
Schwellenwertes. Falls Sie in Bezug auf die Wahl des Schwellenwertes eine hohere Risikobe-
reitschaft haben, partizipieren Sie mit einem hoheren Betrag.

Bei einem strukturierten Produkt mit Partizipation kénnen Sie im schlimmsten Fall das ganze
investierte Kapital verlieren.

Hebel-Produkte

Strukturierte Produkte mit Hebel erméglichen es Ihnen, einen Hebeleffekt zu erzielen, indem
Sie weniger Kapital einsetzen missen, als wenn Sie direkt in den Basiswert investieren.
Dadurch kénnen Sie kurzfristig von einem Trend profitieren.

Strukturierte Produkte mit Hebel eignen sich zur kurzfristigen Spekulation, aber auch zur
gezielten Absicherung eines Portfolios.

Wegen des Hebeleffektes ist es notig, den Basiswert regelmassig und aufmerksam zu tber-
wachen, da es bei strukturierten Produkten mit Hebel nicht nur zu einem Uberproportiona-
len Gewinnanstieg, sondern auch zu einem Uberproportionalen Verlustanstieg, verglichen
mit der Entwicklung des Basiswertes, kommen kann.

Bei einem strukturierten Produkt mit Hebel kénnen Sie im schlimmsten Fall das ganze inves-
tierte Kapital verlieren.

Produkte zu Finanzierungs- oder Risikotransferzwecken

Die in diesem Abschnitt behandelten Finanzinstrumente zeichnen sich dadurch aus, dass sie
gleiche oder ahnliche Gewinn- und Verluststrukturen wie bestimmte Finanzinstrumente her-
kommlicher Art aufweisen (Aktien oder Obligationen).

Diese Finanzinstrumente kdnnen, mussen aber nicht an einer Borse zum Handel zugelassen
sein.

Die mit solchen Produkten verbundenen Risiken missen nicht mit den Risiken der darin
zusammengefassten Finanzinstrumente Ubereinstimmen. Deshalb ist es von grosster Bedeu-
tung, dass Sie sich genau tber die Risiken informieren, bevor Sie ein solches Produkt erwer-
ben, beispielsweise aufgrund der massgebenden Produktebeschreibung.

Es gibt Produkte, die hauptsachlich Risiken Gbertragen. Darunter sind namentlich die Kre-
dit- und Schadensderivate zu verstehen. Das sind Finanzinstrumente, die von einem Ereignis
als «Basiswert» ausgehen. Dies kann z.B. ein Kreditereignis (wie der Ausfall eines Darlehens
oder einer Anleihe) oder eine Naturkatastrophe sein. Mit solchen Derivaten kann jemand,
der ein Risiko tragt, dieses auf andere Personen Ubertragen. Kreditderivate kommen als
Swap, Option oder hybrides Finanzinstrument vor.

Bei Kredit- und Schadensderivaten besteht ein Liquiditatsrisiko. Vielfach kénnen solche
Finanzinstrumente vor Ablauf der Laufzeit nicht verkauft werden, weil kein Handel existiert.

Bei Kreditanleihen werden die Risiken verbrieft und als Credit-Linked Notes, Collateralised
Debt Obligations und Asset-Backed Securities auf Dritte Gbertragen. Damit wird das mit
einem Kreditportfolio verbundene Risiko auf die Kdufer Gberwalzt.
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Achtung

Achtung

Achtung

Credit-Linked Notes (CLN)
CLN sind Anleihen, deren Rick- und Zinszahlung davon abhangt, wie sich ein spezifischer
Basiswert oder ein Referenzportfolio (z.B. Kredit, Anleihe) entwickelt.

Richten Sie Ihr Augenmerk auf die Kreditwdrdigkeit des Schuldners, an den die CLN
geknupft ist, da diese bei einem Kreditereignis der CLN wertlos verfallen kann. Es besteht
ein Emittentenrisiko, d.h. ein Bonitatsrisiko des herausgebenden Bankinstituts wie bei struk-
turierten Produkten. Der Sekundarmarkt von CLN ist wenig liquid, sodass Sie damit rechnen
mussen, diese vor dem Ende der Laufzeit nicht verkaufen zu kdnnen.

Collateralized Debt Obligations (CDO)

CDO sind Anleihen, die durch ein diversifiziertes Schuldenportfolio (meist Darlehen, Anlei-
hen oder Credit-Default Swaps) gesichert werden. CDO ermdglichen Ihnen den Zugang

zu Anlagen, die flr den Einzelanleger unattraktiv oder gar nicht erhaltlich sind. Da CDO

oft in verschiedene Tranchen unterschiedlicher Bonitat aufgeteilt werden, kénnen Sie ent-
scheiden, welches Kreditrisiko Sie Ubernehmen wollen. Tritt bei einem Schuldner aus dem
Schuldenportfolio ein Kreditereignis ein, so sind als erstes die Tranchen mit Aktiencharakter
betroffen, d.h. diese werden teilweise oder gar nicht zurlickbezahlt. Beim Ausfall mehrerer
Schuldner sind dann, gestaffelt nach Bonitatsstufe, die weiteren Tranchen betroffen, bis am
Schluss die Tranche mit der hochsten Bonitatsstufe (der Bonitatsstufe nach vergleichbar mit
erstklassigen Anleihen) nicht oder nur teilweise zurlickbezahlt werden kann.

Der Wert einer CDO basiert primar darauf, wie gross die Wahrscheinlichkeit ist, dass ein Kredit-
ereignis bei den einzelnen Gesellschaften im Portfolio eintritt. Diese so genannte Ausfallwahr-
scheinlichkeit wird anhand statistischer Methoden sowie auf der Grundlage von Vergangen-
heitsdaten ermittelt und kann in extremen Marktsituationen an Aussagekraft verlieren.

Bevor Sie in eine CDO anlegen, mussen Sie sich zudem Uber den Leistungsausweis des
Managers, welcher diese bewirtschaftet und eine leistungsorientierte Pramie erhalt sowie
haufig selber an der CDO beteiligt ist, informieren. Wird das Schuldenportfolio nicht von
einem Manager bewirtschaftet (so genanntes «statisches» Portefeuille), bleibt die Zusam-
mensetzung wahrend der Laufzeit unverandert. In diesem Fall sollten Sie der Zusammenset-
zung des Portfolios erhdhte Aufmerksamkeit schenken.

CDO haben in der Regel eine mehrjahrige Laufzeit. Da zudem meist kein Sekundarmarkt
existiert, missen Sie als Anleger davon ausgehen, die CDO vor dem Ende der Laufzeit nicht
verkaufen zu koénnen.

Asset-Backed Securities (ABS)

Bei ABS werden Risiken (z.B. verschiedene Forderungen) zusammengefasst und an ein
Special Purpose Vehicle (SPV) tGbertragen. Das SPV finanziert diese Transaktion, indem es
Wertschriften ausgibt, die durch einen Aktivenpool oder ein Portfolio gesichert sind. Man
spricht von Mortgage-Backed Securities (MBS), wenn die Deckung aus Hypotheken besteht.
Die einzelnen Teile des Portfolios waren jeweils fir den Einzelanleger unattraktiv oder in die-
ser Form gar nicht erhaltlich. Die Zusammenstellung der Portfolios ermdglicht es aber, ver-
schiedene Aktiven und Risiken miteinander zu verbinden und zu verkaufen. Durch die Grup-
pierung unterschiedlicher Kreditrisiken lassen sich unterschiedliche Risikoprofile schaffen.

Auch wenn ein Pool oder Portefeuille gebildet wird, kann mangels Diversifikation ein Klum-
penrisiko bestehen.

Kreditanleihen werden oft durch besondere Offshore-Gesellschaften, so genannte Special-
Purpose Vehicles (SPV), emittiert. In diesem Fall sollten Sie insbesondere dem Emittenten-
risiko und der Qualitat der staatlichen Aufsicht Gber solche SPV erhéhte Aufmerksamkeit
widmen.
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Tell 2:

Weltere Hinwelse

Was sind alternative
oder nicht traditionelle
Anlagen?

Achtung
Worauf miissen Sie bei

direkten Anlagen achten?

Wie verhalt es sich bei
indirekten Anlagen?

Was sind Offshore-Fonds?

Achtung

Alternative (nicht traditionelle) Anlagen

Alternative oder nicht traditionelle Anlagen sind Kapitalanlagen, die nicht den traditio-
nellen Anlageklassen wie Aktien, Obligationen oder Geldmarktprodukten zugeordnet
werden kénnen. Sie umfassen eine Vielzahl von Instrumenten und Strategien. Der Schwer-
punkt dieses Kapitels liegt auf den fir die Risikoinformation wichtigsten Kategorien:

m Hedge Funds (s. hinten RZ 159ff.)

®m Private Equity (s. hinten RZ 174ff.)

= Immobilien (Real Estate) (s. hinten RZ 182ff.)

® Edelmetalle und weitere Rohstoffe (Commodities) (s. hinten RZ 189ff.)

Die Aufzahlung ist nicht abschliessend und diese Broschire kann nicht alle Risiken und
Aspekte aufzeigen, die bei alternativen oder nicht traditionellen Anlagen zu berlcksichti-
gen sind.

Lassen Sie sich unbedingt umfassend beraten, bevor Sie in alternative oder nicht traditio-
nelle Anlagen investieren, und prifen Sie das Angebot sorgfaltig.

Instrumente zur direkten Anlage kénnen sinnvoll sein, um ein Portfolio zu diversifizieren
(Risikostreuung), weil deren Renditen weniger von Faktoren wie Borsen- und Zinsentwicklung
abhangen als jene von herkdmmlichen Anlagen. Allerdings ist der Mindestbetrag fur Direkt-
anlagen im Allgemeinen sehr hoch und oft sind sie auch nicht allen Anlegern zuganglich.

Um diese Hurden zu beseitigen und um die Risiken entsprechend grosser Direktanlagen
zu vermeiden, hat die Finanzwirtschaft Instrumente zur indirekten Anlage wie etwa Zer-
tifikate, Notes, Fonds, Dachfonds, Futures auf Rohstoffe und Terminkontrakte entwickelt.
All diesen Strukturen liegen eine oder mehrere der nachstehend erwahnten Anlagekate-
gorien zugrunde. Wenn Sie sich fur indirekte Anlagen interessieren, haben Sie nicht nur
die Risiken alternativer Anlagen als Anlagekategorie zu berlicksichtigen, sondern auch die
Risiken des jeweiligen Instruments, also beispielsweise die mit strukturierten Produkten
verbundenen Risiken. Bitte beachten Sie, dass in diesem Kapitel nicht auf die Risiken von
strukturierten Produkten, Terminkontrakten und Futures eingegangen wird, da diese in
den vorgangigen Kapiteln (siehe «Termingeschafte» und «Strukturierte Produkte») erlau-
tert werden.

Offshore-Anlagen sind oft als Fonds oder Personengesellschaften (z.B. Limited Partners-
hips) strukturiert und in Landern domiziliert, in denen sie einer vergleichsweise schwachen
Gesetzgebung und Aufsicht unterstehen — daher der Name «Offshore-Fonds». Solche
Offshore-Fonds sind von der Aufsichtsbehdrde nicht fir den 6ffentlichen Vertrieb in der
Schweiz zugelassen.

Die auf Offshore-Fonds anwendbaren gesetzlichen Bestimmungen und aufsichtsrechtli-
chen Vorschriften sind deutlich weniger streng als bei traditionellen Anlagen, wodurch
die Anleger weniger gut geschutzt sein kdnnen. Wollen Anleger ihre Rechte durchsetzen,
konnen Schwierigkeiten auftreten. Bei der Abwicklung von Kauf- und Verkaufsauftragen
fur Anteile an solchen Offshore-Fonds kdnnen Probleme oder Verzégerungen auftreten.
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Was sind Hedge Funds?

Achtung

Worauf ist bei einem
Hedge Fund besonders
zu achten?

Was sind Dach- oder
Multimanager-Fonds?

Welche Strategien verfol-
gen Hedge Funds?

Hedge Funds

Hedge Funds bilden die bekannteste Erscheinungsform alternativer oder nicht traditionel-
ler Anlagen. Entgegen ihrer Bezeichnung (Hedging) haben Hedge Funds nicht notwen-
digerweise mit Absicherung zu tun, vielmehr gehen sie zum Teil sehr hohe Risiken ein,
um eine Uberdurchschnittliche Rendite zu erreichen. Als Hedge Funds gelten alle Formen
von Anlagefonds, Investmentgesellschaften und Personengesellschaften, die derivative
Produkte auch zu Investitions- und nicht nur zu Absicherungszwecken ben(tzen, Leer-
verkaufe («short sales») tatigen kénnen oder bedeutende Hebelwirkungen («leverages»)
erzielen, indem sie Kredite aufnehmen. Zusatzliche Hauptmerkmale von Hedge Funds sind
die freie Wahl der Anlagekategorien, der Markte (einschliesslich Emerging Markets) und
der Handelsmethoden. Hedge Funds verlangen meist hohe Mindestanlagebetrage. Sie
bieten oft nur beschrankte Zeichnungs- und Riicknahmemaglichkeiten mit langen Kindi-
gungsfristen. Portfolio Manager von Hedge Funds erhalten leistungsorientierte Pramien
und sind haufig am Fonds auch personlich beteiligt.

Beachten Sie namentlich Folgendes:

m Ein Hedge Fund ist unter Umstanden weniger transparent als z.B. ein traditioneller
Anlagefonds, da der Anleger nicht immer (iber geplante Strategien und deren Ande-
rung oder Uber einen Wechsel des Portfoliomanagers informiert wird. Auch unterliegen
Hedge Funds keiner Publikationspflicht.

® Im Gegensatz zu traditionellen kollektiven Kapitalanlagen verfligen Hedge Funds Uber
eine begrenzte Liquiditat (Rickgaben sind in der Regel nur einmal pro Monat, Quartal
oder Jahr maglich). Ublicherweise kdnnen die Anleger nur zu bestimmten Zeiten in einen
Hedge Fund investieren. Im Allgemeinen gelten lange Kindigungsfristen fir Riickgaben
und lange Sperrfristen (Lock-up-Periods). Die Sperrfrist bezeichnet den Zeitraum, wah-
rend dem der Investor sein Kapital im Fonds belassen muss.

m Bei der Abwicklung von Kauf- und Verkaufsauftragen fur Anteile an Hedge Funds kon-
nen Verzégerungen auftreten oder ein ungUnstiger Verkaufspreis resultieren. Dass Anle-
ger ihre Rechte durchsetzen kénnen, ist nicht garantiert.

In Dachfonds oder Multimanager-Fonds investiert ein Anleger, um das Risiko zu vermin-
dern. Diese Fonds legen ihr Kapital in verschiedenen Hedge Funds an und teilen es auf
verschiedene Hedge-Funds-Manager auf, die unterschiedliche Anlagestile, Markte und
Instrumente abdecken. Es gibt auch strukturierte Produkte, mit denen Sie in Hedge Funds
oder Hedge-Funds-Indizes anlegen kdnnen.

Der Markt kennt insbesondere die nachstehenden Arten von Strategien eines Hedge-Funds:

m Equity Hedge («long», «short»)
Equity-Hedge-Fonds identifizieren einerseits unterbewertete (Kauf- bzw. Long-Positi-
onen) und andererseits Uberbewertete Aktien (Leerverkauf bzw. Short-Positionen) in
bestimmten Regionen oder Marktsegmenten und versuchen davon zu profitieren, dass
die Positionen friiher oder spater mit Gewinn geschlossen werden kénnen.
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Welche Risiken gehen Sie
ein, wenn Sie in einen
Hedge Fund anlegen?

Achtung

m Arbitragestrategien
Arbitragestrategien spuren Preisdifferenzen gleicher oder ahnlicher Anlagen in verschie-
denen Markten auf und versuchen, diese auszunutzen. Beispiele fur diese Strategien
sind Equity-Market Neutral, Fixed-Income Arbitrage, Convertible-Bond Arbitrage oder
Mortgage-Backed-Securities Arbitrage.

Event-Driven

Die Manager, die solche Strategien verfolgen, versuchen, aus Ereignissen wie z.B. bevor-
stehenden Veranderungen eines Unternehmens (Fusionen, Ubernahmen, Restrukturie-
rungen, Sanierungen etc.) Profit zu schlagen. Beispiele fr diese Strategien sind Merger
Arbitrage, Distressed Securities und Spezialsituationen.

Global Macro

Hedge Funds mit solchen Strategien versuchen, makrodkonomische Entwicklungen wie
etwa Zins- oder Wechselkursanderungen frihzeitig zu erkennen und gewinnbringend zu
nutzen. Beispiele fir diese Strategien sind Growth Fonds und Emerging Market Fonds.

Managed Futures
In dieser Hedge-Funds-Kategorie werden Futures (standardisierte, bérsenkotierte Ter-
mingeschafte) auf Finanzinstrumente, Wahrungen und Rohstoffe gehandelt.

In der Regel bendtigen Hedge-Fund-Manager keine Zulassung einer Behorde und sind
weitgehend unreguliert. Hedge Funds unterliegen insbesondere nicht den zahlreichen
Anlegerschutzbestimmungen, die flr zugelassene kollektive Kapitalanlagen gelten. Dazu
gehdren u.a. Vorschriften bezuglich Liquiditat, jederzeitiger Rlickgabe von Fondsanteilen,
Vermeidung von Interessenkonflikten, fairer Preise fir Fondsanteile, Offenlegung und
Begrenzung des Fremdkapitaleinsatzes.

Da diese Vorschriften fir Hedge Funds nicht gelten, kdnnen sie deutlich mehr Leverage-
und andere komplexe Anlagetransaktionen tatigen als zugelassene, traditionelle kollektive
Kapitalanlagen. Einem Hedge Fund sind aggressive Strategien gestattet; dazu gehort auch
die umfangreiche Verwendung von Leerverkaufen, Leverage, Swaps, Arbitrage, Derivaten
und Programmhandel. Die oft sehr komplexen Anlagestrategien sind kaum durchschaubar.
Strategiewechsel, die zu einer merklichen Erhdhung des Risikos flihren kénnen, werden
Sie oft nicht, ungenligend oder zu spat erkennen.

Im Rahmen ihrer Anlagestrategie dirfen Hedge Funds auf Derivate wie Futures, Optionen
und Swaps zurlickgreifen, die an der Borse zum Handel zugelassen sein kénnen, aber
nicht massen. Diese Instrumente kdnnen bedeutenden Kursschwankungen unterliegen,
woraus sich fir den Fonds ein hohes Verlustrisiko ergibt. Die niedrige Sicherheitsmarge,
die fur den Aufbau einer Position in solchen Instrumenten regelmassig verlangt wird,
ermdglicht einen hohen Fremdkapitalanteil. Je nach Instrument kann demzufolge aus
einer verhaltnismassig geringen Veranderung des Kontraktpreises ein im Verhaltnis zum
als Sicherheit hinterlegten Kapitalbetrag hoher Gewinn oder Verlust entstehen, der nicht
vorhersehbare, weitere Verluste nach sich ziehen kann, die jede Sicherheitsmarge Uber-
steigen kénnen.

Nicht an der Borse zum Handel zugelassene Investmentgefasse bergen zusatzliche Risiken,
gibt es doch weder eine Bérse noch einen Sekundarmarkt, wo die Anteile verkauft bzw.
offene Positionen glattgestellt werden kénnten. Es ist unter Umstanden nicht moglich,
eine bestehende Position aufzuldsen oder den Wert bzw. das Risiko einer Position zu
ermitteln. Verkauft ein Hedge Fund ungedeckte Optionen auf Wertpapiere, so geht er
damit allenfalls ein unbeschranktes Verlustrisiko ein.
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Was ist Private Equity?

Welche Risiken bergen
Private-Equity-Anlagen?

Achtung

Achtung

Worauf miissen Sie
bei indirekten Anlagen
achten?

Private Equity

Bei Private Equity handelt es sich um Risikokapitalfinanzierung fir Unternehmen, die grund-
satzlich nicht an einer Borse kotiert sind oder — was die Ausnahme ist — sich von der Borse
zurtickziehen wollen. Meist erfolgen die Investitionen in einer friihen Entwicklungsphase des
Unternehmens, wenn die Erfolgschancen ungewiss und die Risiken entsprechend hoch sind.

Fliesst Private Equity an junge Unternehmen (Start-up-Unternehmen) oder kleine Unter-
nehmen mit Wachstumspotenzial, die sich in einer frihen Entwicklungsphase befinden,
wird oft auch von Venture Capital gesprochen. Bisweilen handelt es sich aber auch um
Risikokapital, das einem Unternehmen beispielsweise unmittelbar vor seinem Bdrsengang
bereitgestellt wird (Late-Stage-Finanzierung, Mezzanine-Finanzierung). Regelmassig ist die
Finanzierung dann so aufgebaut, dass aus dem Erlds des Borsengangs den Unternehmer-
aktionaren ihre Beteiligung ganz oder teilweise zurlickgezahlt wird. Wird ein Eigentimer-
wechsel finanziert, z.B. bei einem Rickzug von der Borse, so wird in der Regel der Begriff
«Buyout» verwendet.

Der Erfolg einer Private-Equity-Anlage hangt vom richtigen Zeitpunkt des «Ausstiegs»
oder der Verausserung ab und — speziell bei indirekten Anlagen, z.B. Anlagen mittels eines
Fonds — von der Qualitat des Private-Equity-Managers. Der Ausstieg kann u.a. Uber einen
Borsengang (Initial public offering [IPO]), den Verkauf an eine andere Firma (Trade-Sale),
einen anderen Private-Equity-Fonds (Sekundarverkauf) oder ein Management Buyout
erfolgen. Welche Losung gewahlt wird, hdngt weitgehend von den Marktbedingungen
ab, die zum entsprechenden Zeitpunkt herrschen. Wie einfach oder schwierig sich die
Ausstiegsphase gestaltet und ob der Erlés den Erwartungen entspricht, hangt unter ande-
rem von der Entwicklung der Aktienmarkte ab.

Private-Equity-Anlagen sind weniger streng reguliert als an der Borse zum Handel zugelas-
sene Aktien. Der Anleger ist dadurch unter Umstanden mehr Risiken ausgesetzt, beispiels-
weise jenem fehlender Transparenz (z.B. eingeschrankte Einsicht in die Rechnungslegung,
fehlende Publikation).

Private-Equity-Anlagen sind mit betrachtlichen Risiken verbunden und kénnen erhebliche
Verluste zur Folge haben. Sie sind langfristig ausgerichtet und deutlich weniger liquide

als borsengehandelte Aktien. Private-Equity-Anlagen kdnnen in der Regel erst Jahre nach
der urspriinglichen Investition verkauft werden. Sie sollten sich bewusst sein, dass Sie
lange Zeit nur beschrankt oder gar nicht mehr auf Ihr Kapital zugreifen kdnnen. Ausschit-
tungen erfolgen erst, wenn aus Investitionen ausgestiegen werden konnte. Sie besitzen
grundsatzlich keinen Anspruch, frihzeitig aussteigen zu kdnnen. Gesellschaften, die

flr Private-Equity-Anlagen in Frage kommen, sind unter Umstanden in hohem Umfang
fremdfinanziert und reagieren deshalb empfindlicher auf negative Marktbewegungen wie
steigende Zinssatze als etablierte Unternehmen. Zudem ist auch die Gefahr héher als bei
kotierten Unternehmen, dass die Gesellschaft zahlungsunfahig wird und in Konkurs gerat.

Es ist nicht aussergewdhnlich, dass auf die Erstinvestition kurzfristig weitere Kapitalabrufe
folgen. Leisten Sie einem solchen Kapitalabruf keine Folge, kénnen Sie Ihr gesamtes Kapi-
tal, das Sie bis zu diesem Zeitpunkt investiert haben, verlieren.

Ein Fihrungswechsel bei einem jungen Unternehmen, in dem die individuelle Personlich-
keit in Schlusselfunktionen von besonders hohem Stellenwert ist, kann sich dusserst nega-
tiv auf eine Private Equity-Anlage auswirken.

Bei indirekten Anlagen besteht keine Gewahr, dass der Manager eines Private-Equi-
ty-Fonds geeignete Beteiligungen erwerben und Ertrdge erwirtschaften kann, welche den
Erwartungen dieser Anlageform gentigen. Die Fahigkeiten des Private-Equity-Managers
sind daher ausschlaggebend fur den Erfolg einer indirekten Anlage.
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Wie kénnen Sie in
Immobilien anlegen?

Worauf miissen Sie bei
direkten Anlagen achten?

Wie verhilt es sich bei
indirekten Anlagen?

Welche Risiken
miissen Sie kennen?

Was sind Rohstoffe
(Commodities)?

Immobilien (Real Estate)

Eine Immobilienanlage kann direkt oder indirekt erfolgen. Unter Immobilien fallen Blroge-
baude, Bauten des Einzelhandels und der Industrie, Wohnimmobilien und Spezialimmobi-
lien (z.B. Hotels oder Krankenhd&user). Entscheidende Variablen fir den Wert einer Immo-
bilie sind Standort, Ausstattung und Vielfalt der Nutzbarkeit einer Immobilie.

Eine direkte Anlage bedeutet, Immobilien direkt zu kaufen. Dies erfordert meist einen
hohen Kapiteleinsatz, einen langen Anlagehorizont, vertiefte Branchenkenntnisse, eine
Vertrautheit mit dem Standort und oft auch personlichen Einsatz, denn Immobilien mus-
sen professionell verwaltet werden.

Indirekte Anlagen in Immobilien erfordern in der Regel einen geringeren Kapitaleinsatz als
direkte Anlagen. Man unterscheidet zwischen bérsenkotierten und nicht bérsenkotierten
indirekten Anlagen. Zu den nicht kotierten, indirekten Anlagen gehéren beispielsweise
Immobilienfonds, Aktien von Immobiliengesellschaften, die nicht an der Borse zum Han-
del zugelassen sind, sowie Zertifikate auf Immobilienfonds. Immobilienfonds kénnen die
Risiken reduzieren, indem sie geographisch und nach Immobilienkategorien diversifizieren.
Unter die borsenkotierten, indirekten Anlagen fallen v.a. die Real Estate Investment Trusts
(reit). Mit ihnen kdnnen Anleger in Immobilien investieren, ohne gewisse Nachteile, wie
z.B. die llliquiditat, in Kauf nehmen zu mdssen.

Immobilienanlagen beruhen auf physischen Werten, den Liegenschaften und Grundsti-
cken. Diese sind letztlich Unikate, fir die es keinen geregelten Handel gibt.

Sodann ist es bei Immobilien oft schwer, wenn nicht unmaoglich, die Risiken ausreichend
zu streuen bzw. die Anlagen gentigend zu diversifizieren. Namentlich bei direkten Immo-
bilienanlagen ist eine Diversifikation aufgrund des hohen Kapiteleinsatzes und eines illiqui-
den Immobilienmarktes schwer oder gar nicht zu verwirklichen.

Immobilienmarkte sind zudem oft intransparent und erfordern genaue Kenntnisse der
lokalen Gegebenheiten. Deshalb ist ein Beizug lokaler Experten zwingend erforderlich,
was den Marktzugang erschwert.

Immobilien reagieren teilweise dhnlich wie Anleihen auf Zinsanderungen: Bei tiefen Zinsen
sind beispielsweise Hypotheken giinstig, und es ist einfach, Gberdurchschnittliche Ertrage
zu erwirtschaften. Umgekehrt schmalern hohe Zinsen die Ertrage. Zudem kénnen fiskali-
sche Anreize des Staates zur Forderung des Immobilienkaufs sowie attraktive Kreditbedin-
gungen zu Preistbertreibungen fihren.

Edelmetalle und weitere Rohstoffe (Commodities)

Bei Rohstoffen handelt es sich um physische Guter, die z.B. in der Landwirtschaft oder im
Bergbau produziert und im Hinblick auf eine Verwendung als Basiswert fiir eine Transak-
tion standardisiert werden. Derivate auf Rohstoffe wie Energietrager, Edel- und andere
Metalle und landwirtschaftliche Produkte werden an Futures-Markten gehandelt.

Vertragliche Vereinbarungen er6ffnen dem Anleger die Moglichkeit, Futures zu verkaufen
oder zu erwerben, die an die Entwicklung eines bestimmten Rohstoffes gebunden sind.
Dadurch kann der Anleger zu einem bestimmten Zeitpunkt in der Zukunft zu einem fest-
gelegten Preis eine standardisierte Menge eines Rohstoffes kaufen.

Die haufigste Art, wie Privatpersonen indirekt in Rohstoffe investieren, sind die struktu-

rierten Produkte (s. vorne RZ 107ff.). Es gibt weitere Moglichkeiten, in Rohstoffe zu inves-
tieren, wie die nicht zum Handel an der Borse zugelassenen Instrumente, etwa Rohstoffs-
waps und -optionen. Diese werden direkt zwischen den betreffenden Parteien gehandelt
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Achtung

Welche Risiken
bergen Rohstoffanlagen?

Achtung

Was sind Emerging

Markets?

Welches sind fortge-
schrittene Lander?

und sind massgeschneiderte Produkte. Nahere Erlduterungen zur Funktionsweise von
Futures und Terminkontrakten finden sich in einem besonderen Kapitel dieser Broschiire
(s. vorne RZ 86ff.).

Bei Rohstoff-Futures erhalten Sie bei Falligkeit die Rohstoffe unter Umstanden physisch
geliefert, wahrend bei strukturierten Produkten Barzahlung die Regel bildet. Ziehen Sie
einen Barausgleich vor, miUssen Sie die Futures vor ihrem Falligkeitsdatum verkaufen. Diese
Produkte sind deshalb risikoreicher als beispielsweise Aktien oder Kollektivanlagen.

Der Preis von Rohstoffen wird durch verschiedene Faktoren beeinflusst. Dazu gehoren:
= Verhaltnis zwischen Angebot und Nachfrage

= Klima und Naturkatastrophen

m staatliche Programme und Regulierungen, nationale und internationale Ereignisse

m staatliche Eingriffe, Embargos und Tarife

m Zins- und Wechselkursschwankungen

m Handelsaktivitaten in Rohstoffen und entsprechenden Kontrakten

m Bestimmungen bezuglich Geldpolitik, Handels-, Fiskal- und Devisenkontrollen.

Aus diesen Variablen kénnen sich zusatzliche Anlagerisiken ergeben.

Rohstoffanlagen unterliegen grosseren Wertschwankungen als herkémmliche Anlagen,
wobei die Rohstoffrenditen oft auch kurzfristig einbrechen kdnnen. Die Preisvolatilitat
eines Rohstoffs wirkt sich auch auf den Wert und damit den Preis eines Terminkontraktes
aus, dem dieser Rohstoff zugrunde liegt. Die herkdmmlichen Futures auf Ol, Basis- und
Edelmetalle sind — ungeachtet ihrer Laufzeit — fir gewohnlich leicht handelbar.

Bei beschrankter Marktaktivitat kann ein Kontrakt illiquid werden. Je nach Entwicklung
der Terminkurve kann eine solche llliquiditat bedeutende Preisanderungen zur Folge
haben. Dies ist ein typisches Merkmal von Rohstoffen.

Anlagen in Emerging Markets

Es gibt keine einheitliche Definition des Begriffes «Emerging Markets». Im weitesten Sinne
sind dies alle Lander, die nicht als «fortgeschritten» angesehen werden (s. nachfolgend RZ
197ff.). Ubliche Abgrenzungskriterien sind das Pro-Kopf-Einkommen, der Entwicklungs-
stand des Finanzsektors sowie der Anteil des Dienstleistungssektors an der Gesamtwirt-
schaft eines Landes.

Die Kreditwurdigkeit (Bonitdt) von Landern, die unter diese Definition fallen, kann sehr
unterschiedlich sein — von einer sehr hohen Bonitat bis zu einer sehr tiefen, bei der die
Ausfallwahrscheinlichkeit sehr hoch ist. Auch wenn der wirtschaftliche Entwicklungs-
stand sehr unterschiedlich sein kann, so ist doch den meisten Emerging-Markets-Landern
gemeinsam, dass ihr politisches System entweder sehr neu ist (z.B. da sie erst seit kurzem
eine Demokratie sind) oder gerade andert. Deswegen kann das politische System, ein-
schliesslich seiner Institutionen, weniger stabil sein als das eines fortgeschrittenen Landes.

Die Liste der Emerging Markets wandelt sich standig. Nach den Kriterien des Internationa-
len Wahrungsfonds vom Oktober 2007 sind dies alle Lander ausser: Australien, Belgien,
Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Grossbritannien, Hongkong,
Irland, Island, Israel, Italien, Japan, Kanada, Korea, Luxemburg, Niederlande, Neuseeland,
Norwegen, Osterreich, Portugal, Schweden, Schweiz, Singapur, Slowenien, Spanien,
Taiwan, die usa sowie Zypern. Diese Lander werden als solche mit fortgeschrittenen Mark-
ten eingestuft.
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Was miissen Sie besonders
beachten, wenn Sie in
Emerging Markets anlegen?

Achtung

Welche Risiken bestehen
im Einzelnen?

Investitionen in Emerging Markets sind mit Risiken verbunden, die in fortgeschrittenen
Markten fehlen. Dies trifft auch zu, wenn der Emittent oder Anbieter eines Produkts sei-
nen Sitz oder den Schwerpunkt seiner Tatigkeit in einem solchen Land hat.

Investitionen in Produkte mit Bezug zu Emerging Markets sind deshalb haufig spekulativ.
Sie sollten nur dann in Emerging Markets anlegen, wenn Sie sich Gber die entsprechenden
Markte ein Bild gemacht haben und so in der Lage sind, die verschiedenen Risiken abzu-
wagen.

Bei Anlagen in Emerging Markets sind die nachstehend aufgefihrten Risiken zu berick-
sichtigen. Die Liste ist nicht abschliessend. Selbstverstandlich kénnen je nach Art des Anla-
geprodukts weitere Risiken, die in dieser Broschiire beschrieben sind, hinzukommen.

Politisches Risiko

Politische Unerfahrenheit der Regierung oder Instabilitat des politischen Systems bewirken
ein erhohtes Risiko, dass kurzfristig grundlegende Umwalzungen in Wirtschaft und Politik
auftreten kénnen. Fir Sie als Investor kann dies u.a. zur Folge haben, dass lhre Vermo-
genswerte ohne Entschadigung konfisziert, Ihre Verflgungsgewalt darlber beschrankt
oder staatliche Kontrollen eingefiihrt werden. Durch staatliche Eingriffe in bestimmte
Industriezweige kann der Wert von Anlagen in solchen Branchen drastisch vermindert
werden.

Wirtschaftliches Risiko

Die Wirtschaft eines Emerging Market reagiert empfindlicher als die eines entwickelten
Landes, wenn sich Zinssatze oder Inflationsraten — die ohnehin starker schwanken — veran-
dern. Eine solche Wirtschaft ist einseitiger ausgerichtet, weshalb sich ein einzelnes Ereignis
viel starker auswirken kann. Uberdies verfiigen solche Lander meist Giber eine diinnere
Kapitalbasis. Schliesslich fehlt Ihnen oft eine gentigende Finanzmarktstruktur und -tber-
wachung.

Kreditrisiko

Investitionen in Schuldpapiere (z.B. Bonds, Notes) von Regierungen oder Unternehmen in
Emerging Markets sind wegen verminderter Bonitat, hoher Staatsverschuldung, Umschul-
dungen, fehlender Transparenz im Markt oder Mangel an Informationen tendenziell mit
grosseren Risiken verbunden als solche in fortgeschrittene Markte. Aufgrund unterschied-
licher Bewertungsstandards und des Fehlens von Ratings ist es viel schwieriger, Kreditrisi-
ken abzuschatzen.

Wahrungsrisiko

Wahrungen von Emerging-Markets-Lander sind grosseren Schwankungen, die nicht vor-
herzusehen sind, unterworfen, als Wahrungen fortgeschrittener Lander. Einige Lander
haben die Devisenausfuhr beschrankt, kdnnen eine solche Beschrankung kurzfristig ein-
fihren oder die Bindung an eine Leitwahrung (wie z.B. den Dollar) auflésen. Durch Hed-
ging konnen Verluste aus Wahrungsschwankungen zwar vermindert, jedoch nicht immer
ganz ausgeschlossen werden.

Inflationsrisiko

Starke Wahrungsschwankungen und ein ungentigend entwickelter Finanzmarkt kdnnen
es der Zentralbank in einem solchen Land erschweren, die Inflationsziele einzuhalten.
Dadurch kann die Inflation starker schwanken als in den fortgeschrittenen Landern.
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Marktrisiko

Weil die Uberwachung der Finanzmarkte in Emerging-Markets-Lander kaum oder gar
nicht vorhanden ist, sind die Regulierung, die Transparenz am Markt, die Liquiditat sowie
die Effizienz oft mangelhaft. Zudem weisen diese Méarkte eine hohe Volatilitat und grosse
Preisunterschiede auf. Aufgrund mangelnder oder fehlender Regulierung ist die Gefahr
von Marktmanipulationen und Insidergeschaften gross.

Marktliquiditatsrisiko

Liquiditat hangt ab von Angebot und Nachfrage. Deren Verhaltnis kann in Emerging Mar-
kets durch soziale, wirtschaftliche und politische Veranderungen, aber auch durch Natur-
katastrophen viel rascher und nachhaltiger beeinflusst werden als in fortgeschrittenen
Markten. Im Extremfall ist die Folge Illiquiditat; dies kann fir den Investor dazu flhren,
dass er seine Investitionen nicht mehr verkaufen kann.

Rechtliches Risiko

Eine fehlende oder mangelhafte Finanzmarktaufsicht kann zur Folge haben, dass Sie ihre
rechtlichen Anspriiche nicht oder nur schwer durchsetzen kénnen. Mangelnde Erfahrung
der Justiz kann zu grosser Rechtsunsicherheit fihren.

Erflllungsrisiko

Einige Emerging Markets verfligen Uber unterschiedliche Clearing- und Settlement- Systeme.
Diese sind oft veraltet, was zu Fehlern in der Abwicklung sowie zu erheblichen Verspatungen in
Lieferung und Erfullung flhren kann. In andern fehlen solche Systeme ganz (vgl. RZ 14).

Aktionarsrisiko und Glaubigerrisiko

Vorschriften, welche die Rechte von Aktiondren oder Glaubigern schiitzen (Offenlegungspflich-
ten, Verbot von Insiderhandel, Pflichten des Managements, Minoritatenschutz u.a.), sind oft
ungenugend oder fehlen ganz.
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Anhang: Begriffe

A

Aktionarsrisiko

«All-or-Nothing Option»
«amerikanische» Option

am Geld («at the money»)
«asiatische» Option

Asset-Backed Securities (ABS)

«aus dem Geld» («out of the money»)
ausserborslicher Handel
Austibungspreis (Strike Price)
Average-Rate, «Average-Strike Option»
B

Barausgleich

Barrier Option

Basiswert

Binary Option

Bdrsengesetz

borsenmassiger oder borslicher Handel

C
Call-Option

Clearing and Settlement

Cliquet Option

Collateralized Debt Obligations (CDO)
Compound Option

Contingent Option

Credit-Default Swaps (CDS)

Credit-Linked Notes (CLN)
D

Derivat

Digital Option
Double-Barrier Option
E

Effekte

Effektenhandler

Emerging Markets

12,210

65

24,43, 46,75

28 ff.

68

144, 150 ff.

29

siehe «OTC-Geschaft»

201, 27 ff., 40 ff.,, 45 ff., 51 ff., 61, 68 ff.

siehe «asiatische Option»

27,97 ff., 192
60 ff.

Der dem derivativen Finanzinstrument zugrunde liegende Wert, wie Zins, Aktienwert, Wechsel etc. Zunehmend werden auch
Derivate auf alternative Basiswerte, wie Katastrophenrisiken und Wetter sowie Kreditrisiken, gehandelt, wobei diese Basiswerte
selbst keine gehandelten Werte darstellen.

3, 20 ff., 26 ff., 59 ff., 80, 86 f., 96 ff., 107 ff.

siehe «Payout Option»

(Schweizerisches) Bundesgesetz Uber die Borsen und den Effektenhandel vom 24. Marz 1995, in Kraft getreten am 1. Februar
1997, mit seitherigen Anderungen (Systematische Rechtssammlung der Schweizerischen Eidgenossenschaft 954.1)
1,8,17

Handel insbesondere mit Wertpapieren und Wertrechten (siehe «Effekte») an einem organisierten, regulierten Markt (dem so
genannten Sekunddrmarkt), zu unterscheiden von der Emission (im so genannten Primarmarkt, siehe «Emission»)

7,20f., 26 ff., 37 ff., 48 ff., 72 f.

Gemeinsame titel- und geldseitige Abwicklung bzw. Verrechnung von Effektentransaktionen durch die Effektenhéndler, in der
Schweiz etwa durch die SIS SegalnterSettle AG

77 ff.

144, 147 ff.
82f.

75

Kreditderivat, bei dem die eine Gegenpartei verspricht, gegen Erhalt einer Pramie der anderen Gegenpartei zuklnftige Kredit-
verluste zu ersetzen, d.h. Bonitatsrisiken zu Ubernehmen
147

144,145 f.

Finanzkontrakt, dessen Preis abgeleitet wird entweder von Vermdgenswerten wie Aktien, Obligationen, Rohstoffen und Edel-
metallen oder von Referenzsatzen wie Wahrungen, Zinsen und Indizes

3ff., 16, 23,49

siehe «Payout Option»

siehe «Barrier Option»

Vereinheitlichtes, zum Handel geeignetes Wertpapier oder Wertrecht, z.B. Aktie, Obligation, Fondsanteil, Derivat (siehe auch
«Derivat»), wenn es in einheitlicher Gestalt und Stiickelung 6ffentlich angeboten oder an mehr als 20 Kunden verkauft wird
1,2,513

Naturliche und juristische Person oder Personengesellschaft, die gewerbsmassig Effekten (siehe «Effekten») auf dem Primar-
markt 6ffentlich anbietet bzw. auf dem Sekundarmarkt handelt oder Derivate (siehe «Derivat») schafft und &ffentlich anbietet
1,5,8,10f.,15,17,19,35f, 54,92, 105

17,159, 168, 196 ff.

28 Besondere Risiken im Effektenhandel



Emission

Emittent
Emittentenrisiko
Erfallungsrisiko
«europdische» Option
exotische Option

F

Finanzinstrument

fortgeschrittener Markt
G

Glattstellung
Glaubigerrisiko

H

Hedge Fund
Hedge-Funds-Strategien

hohere Gewalt

|
«im Geld» («in the money»)
indirekte Anlagen

IPO (Initial public offering)

K

Kapitalschutz
Kick-in, Kick-out Barrier Option

Knock-in, Knock-out Barrier Option

Kollektivanlagegesetz

Kombinationsgeschaft
Kreditrisiko

Kredit- und Schadensderivate
L

Ladder Option

Leerverkauf

Leverage-Effekt

Lock-in, Lock-out Option
Lock-up-Periods (Sperrfrist)
Lookback Option

M

Marge, Margendeckung, Nach-
schussmarge, Margenerfordernis

Market Maker

Marktliquiditatsrisiko
Marktrisiko

Schaffung und erstmalige Ausgabe von Effekten im Primarmarkt (zu unterscheiden von «Initial Public Offering [IPO]»)
113, 116, 120 f.

5,12,107,110ff, 114, 132, 146, 152, 198
111, 146, 152

14,209

25,75

55, 58 f.

Inbegriff aller Wertpapiere, Wertrechte und Derivate, auch jener, die nicht vereinheitlicht und zum massenweisen Handel geeig-
net sind (zu den vereinheitlichten und zum massenweisen Handel geeigneten Titeln siehe «Effekten»)

197 ff.

34,94
210

159 ff.
164 ff.

von den Parteien eines Geschéfts nicht beeinflussbare oder nicht verschuldete Ereignisse wie natirliche oder durch Menschen
verursachte Katastrophen, bewaffnete Konflikte, terroristische Anschlage, Aufruhr, Arbeitsstreitigkeiten (Streiks und Aussper-
rungen), Embargos u.a.

28,37,67,76
156

Borseneinflihrung; «going public» (zu unterscheiden von «Emission»)
176

108, 116 ff.
siehe «Barrier Option»
siehe «Barrier Option»

(Schweizerisches) Bundesgesetz Uber die kollektiven Kapitalanlagen vom 23. Juni 2006, in Kraft getreten am 1. Januar 2007
(Systematische Rechtssammlung der Schweizerischen Eidgenossenschaft 951.31)

105
84, 147, 203
142

77 ff.
91, 103, 165

Wortlich: Hebelwirkung; Gberdurchschittliches Partizipieren an Preis- oder Kursveranderungen eines Basiswertes
22,135 ff., 159

siehe «Payout Option»
161
71 ff.

35ff., 44, 47, 91 ff., 100 f.

Effektenhandler (siehe «Effektenhandler»), der sich verpflichtet, fir einzelne oder mehrere Finanzinstrumente (siehe «Finanzins-
trument») dauernd oder auf Anfrage verbindliche Angebots- oder Nachfragepreise zu stellen

207
114, 206
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Mortgage-Backed Securities (MBS) 150

N

nicht traditionelle Anlagen /

non-traditional Funds 153 ff.

(0]

Offshore Anlagen Anlagen (oft in der Form von Fonds oder Personengesellschaften) mit Domizil in Landern, wo sie einer vergleichsweise schwa-
chen Gesetzgebung und Aufsicht unterstehen
157 f.

«One-Touch Digital Option» 65

Option 4 ff., 20 ff.

Optionsschein siehe «Warrant»

OTC-Forwards 89, 104

OTC-Geschaft Handel mit Effekten, die nicht an einer Borse zugelassen sind, individuell vereinbart und nicht standardisiert («over the counter»)

OTC (Over-the Counter) Option 34, 55

Outperformance Option 80

P

Partizipationsteil 118f., 123f.

Payout Option 64 ff.

pfadabhangige Option 58 ff.

physische Lieferung, «physical settlement» 26, 41, 43, 46, 51, 84

«Plain Vanilla» Option 55 f., 59

politisches Risiko 201

Private Equity 174 ff.

Prize-Lookback, Strike-Lookback Option  siehe «Lookback Option»

Put-Option 7,201, 26,28f,37f,451., 55,721

R

Ratched Option siehe «Cliquet Option»

Real Estate Investment Trusts (REIT) 184

rechtliches Risiko 208

S

Schreiber (einer Option) Verkaufer (einer Option)
21,26,40f., 45 f.

Short Put Option Verkauf einer Put Option mit Verpflichtung des Verkaufers (Stillhalters, Schreibers), im Austibungszeitpunkt den Basiswert zum
Ausiibungspreis zu kaufen

Sperrfrist (Lock-up-Periods) 161

Spread Option 80

Stillhaltergeschaft 48 ff.

Strike Price (Ausiibungspreis) 20 f., 27 ff., 40 ff., 45 ff., 51 ff., 61, 68 ff.

strukturiertes Produkt 107 ff.

Swap Vertrag Uber den Austausch von Zahlungsstromen; wird nicht bérslich oder massenweise gehandelt, siehe «OTC»
142,147,171 f.

T

Traded Option 33, 35

\%

Verfalltag 20 f., 24 ff., 34, 51 ff.

Verhaltensregeln fur Effektenhédndler Standesregeln der Schweizerischen Bankiervereinigung fir Effektenhandler (siehe «Effektenhandler») in der Schweiz, mit
Umschreibung ihrer gesetzlichen (siehe «Borsengesetz») Informations-, Sorgfalts- und Treuepflicht gegeniiber der Kundschaft

Volatilitat Bandbreite der voraussichtlichen Schwankungen eines Kurses
31, 206

Wahrungsrisiko 204

Warrant 32,55

wirtschaftliches Risiko 202

z

Zeitwert 31,38

Zertifikat 156, 184
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lhr Kontakt

Privatkunden

Firmenkunden

Filialen

Sie erreichen lhren Kundenbetreuer
von Montag bis Freitag, 08.00-18.00 Uhr
unter Telefon 0844 850 860

Sie erreichen lhren Kundenbetreuer
von Montag bis Freitag, 08.00-18.00 Uhr
unter Telefon 0844 850 880

Wir sind lokal verankert mit Gber
80 Standorten im ganzen Kanton.
Finden Sie lhre nachste Filiale unter
www.zkb.ch/filialen.
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