VERMOGEN

Strukturierte Produkte: «Das ist wie im Gasino»

Banken verkaufen angeb-
lich sichere strukturierte
Produkte. Sicher ist dabei
aber nur: Der Anleger tragt
das Risiko - und die Bank
streicht fette Margen ein.

» Der Zahnarzt wohnt in einer
Berner Landgemeinde. Seine Bank
will ihm ein Finanzproduke ver-
kaufen, bei dem er praktisch kein
Risiko eingehe. Schon beim Namen
des Produkts versteht der in Finanz-
fragen Unerfahrene nur Bahnhof:
«5.00% p.a. Multi Barrier Reverse
Convertible on Nestlé, Novartis,
Roches.

Mit einem Barrier Reverse Con-
vertible — abgekiirzt BRC — kauft
der Anleger keine Aktien, sondern
ein Produke, das mit den Aktien
mehrerer Gesellschaften verkniipft
ist (deshalb der Zusatz «multis). In
diesem Fall sind es Nestlé sowie die

Pharmatitel Novartis und Roche.

Anlageprodukt BRC:
Komplex und fiir Anleger
hochriskant

Der BRC hat eine Laufzeit, im
konkreten Fall vom Juni 2017 bis
im Juni 2020. Passiert an den
Aktienmirkten nichts  Ausser-
gewdhnliches, erhile der Anleger
am Ende der Laufzeit sein inves-
tiertes Kapital zuriick plus 5 Pro-
zent Zins pro Jahr. Ein attraktiver
Ertrag in Zeiten der Tiefstzinsen.

Jeder BRC hat auch eine so-
genannte Barriere. Im vorliegenden
Fall liegt sie bei 65 Prozent. Fille
einer der drei Aktienkurse wihrend
der Laufzeit auf 65 Prozent seines
Anfangswerts oder darunter, gilt ein
anderes Riickzahlungsszenario. Das

sogenannte Termsheet beschreibr es
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Komplexe Finanzprodukte: Risiken sind fir unerfahrene Anleger kaum abzuschétzen

— fiir Durchschnittsanleger absolut
unverstindlich: «Falls ein Barrier
Event eingetreten ist und sofern der
Endlevel desjenigen Basiswertes mit
der schlechtesten Kursentwicklung
auf oder unter dem entsprechenden
Anfangslevel liegt, erhile der An-
leger eine Anzahl (entspricht dem
Ausiibungsverhiltnis) des Basis-
wertes pro Produkt, welcher die
schlechteste Kursentwicklung auf-
weist.n

Auf Deutsch heisst das: Wenn
wihrend der dreijibrigen Laufzeit
eine der drei Aktien einbricht und
damit die definierte Barriere von
65 Prozent beriihrt, erhilt der An-
leger nicht das investierte Kapital
zuriick, sondern Aktien der betref-
fenden Gesellschaft. Das kann mit
einem grosseren Verlust verbunden
sein.

Viele Banken bewerben diese
Produkte intensiv, obwohl sie kom-
plex und fiir den Anleger riskant
sind. Selbst viele Kantonalbanken,
die Raiffeisenbanken oder Post-

finance versuchen, den Kunden

BRCs ins Depotzu legen. Denn die
Margen dieser Anlageprodukte sind
ebenso attraktiv wie gut getarnt.
Markus Glauser von der Berner
Vermo gensverwal tungsfirma Glau-
ser + Partner Vorsorge AG sagt:
«Hohe Gebithren lassen sich ein-
facher durchsetzen, wenn sie in
cinem intransparenten  Finanz-

produkt versteckt sind.»

Verkaufer
spielen die Risiken
herunter

Glauser weist darauf hin, dass
BRCs wegen des fixen Zinscoupons
und der festen Laufzeit gerne mit
Obligationen verglichen wiirden.
Das Risiko gleiche aber demjenigen
von Aktien. Bricht der Aktienmarkt
cin, steigt die Chance, dass die
Barriere beriihrt und nicht das Ka-
pital zuriickbezahlt, sondern Aktien
geliefert werden. «Genau danno,
sagt Glauser, wwenn Sicherheit am

wichtigsten wiire, entpuppt sie sich

im Fall von BRCs als Scheinsicher-
heit.»

Faktisch trage der Anleger das
volle Aktienrisiko. Wenn die Aktien
dagegen boomen, profitiert die
Herausgeberin des strukturierten
Produkts. Der Investor erhilt zwar
den vereinbarten Zins. Von all-
filligen Kursgewinnen der Aktien
sicht er aber nichts.

Die Verkiufer der Produkte
spiclen die Risiken herunter. «Prak-
tisch kein Risikow, sagte der Bank-
angestellte dem  Zahnarze. Das
stimmt nicht. Beispiel Novartis: Am
20. Juli 2015 hatte die Aktie einen
Wert von Fr. 103.20. In den Folge-
monaten sackte der Titel ab — auf
67 Franken am 1. April 2016. Das
ist ein Minus von rund 35 Prozent.
Beim Produkt, das die Bank dem
Zahnarzt verkaufen wollte, hiitte
dies gereicht, um die Barriere zu
beriihren.

Das ist kein Einzelfall. Im Mai
2016 brachte die Grossbank UBS
einen BRC auf den Markt mit den

Basiswerten Credit Suisse, Deut-
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sche Bank und Leonteq, einer Lauf-
zeit von einem Jahr, einer sehrtiefen
Barriere von 49 Prozent und einem
verlockend hohen Zins von 14,5
Prozent. Der Geldberater der
«Schweiz am Sonntage bewertete

das Produkt in seiner Rubrik

«In einem
intransparenten
Produkt lassen
sich hohe
Gebiihren
einfacher

verstecken»
Markus Glauser, Finanzberater
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wAnlage-Tipps mit der Bestnote 10
von 10 méglichen Punkten. Dann
stiirzte die Aktie des Finarnzdienst-
leisters Leonteq ab — von 60 Fran-
ken auf Fr. 2555 im Mirz 2017.
Damit fiel sie unter die Barriere.

«Besser bedient mit
klassischen Aktien- und
Obligationenanlagen»

Finanzberater Glauser sagt, dass
der Anleger beim Kaufvon struktu-
rierten Produkten eine Wette ein-
gehe, wobei die Gegenpartei Profis
seien. Es sei wie im Casino: «Ge-
winne fiir den Spieler sind zwar
durchaus moglich, aber die Spicl-
modelle sind so angelege, dass die
Rechnung fiir den Casinobetreiber
unter dem Strich aufgeht.s Deshalb
folgert Glauser: «Mit klassischen
Aktien- und Obligationenanlagen
ist man mit an Sicherheit grenzen-
der Wiahrscheinlichkeit langfristig
besser bedient. s

Bruno Schietti

BONUS
CARD

Bonuscard: Gebiithren

fiir Ex-Kunden

Wer eine Kreditkarte
kiindigt und spéter noch
Riickzahlungen auf

diese Karte erhilt, hat bei
Bonuscard Pech: Falls
der ehemalige Kunde
dieses Geld will, kostet
ihn das 20 Franken.

» Martin Klausen aus Ziirich
(Name geindert) kiindigte im Fe-
bruar 2016 seine Visa Bonuscard
Gold. Kurz zuvor hatte er im In-
ternet via Kreditkarte eine elek-
trische Zahnbiirste gekauft. Im
Dezember 2016 — also nach der
Kiindigung — ging die Zahnbiirste
kaputt. Der Hindler nahm sie zu-
riick und retournierte den Kauf-
preis von Fr. 46.95 auf das ihm
bekannte Kreditkartenkonto des
Kunden. Klausen hatte ihn nicht
dariiber informiert, dass er die
Bonuscard inzwischen gekiindige
hatte.

Kreditkartenfirmen retournie-
ren solche Riickzahlungen auf
gekiindigte Karten nicht an den
Absender der Zahlung, wie es

Banken in der Regel bei Uber-

weisungen auf nicht mehr existie-
rende Konten tun. Sie schreiben
es dem Kreditkartenkonto gut.
Dieses ist zwar gekiindige, exis-
tiert aber noch. Der chemalige
Kunde muss dann angeben, auf
welches Bankkonto das Geld
weitergeleitet werden soll.

Auch bei Bonuscard funktio-
niert das so. Doch das Unter-
nehmen lisst sich diesen Service
bezahlen. Klausen erhielt die Mit-
teilung, erhabe ein Guthaben von
Fr. 49.95, doch die chrwcisung
auf seine Bank koste 20 Franken.

Sollte die retournierte Summe
geringer als 20 Franken sein, be-
hilt Bonuscard das Geld. Die
20-Franken-Gebiihr ist in den
Allgemeinen Geschiftsbedingun-
gen sowie in der Preisliste von
Bonuscard festgehalten.

Das Unternchmen begriindet
diese Gebithr mit dem angeblich
hohen Aufwand. Eine Stichprobe
bei anderen Kreditkartenheraus-
gebern zeigr, dass Cornercard
sogar 25 Franken fiir die Uber-
weisung verlangt. Bei Cembra
Money  Bank, DPostfinance,
Swisscard, UBS und Visecaistdas
kostenlos.

Johannes Plott
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