Fn nz | n r A
m Vr n Association des Conseillers Financiers — Associazione dei Consulenti Finanziari — Association of Financial Planners
............... = I

Redaktion: FPVS, Zentralstrasse 26, 5610 Wohlen 2, Tel. 056 621 33 87, www.fpvs.ch

STRUKTURIERTE PRODUKTE AUS DER SICHT DES FINANZPLANERS

Der Funfer und das Weggli?
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: Fall: Klaus
‘ Thaler
] erhdlt vom
Markus Bankbera-
Glauser ter eine
Anlageof-

ferte (iber 100 000 Fr. Die
Laufzeit der Anlage be-
trdgt fiinf Jahre und soll
eine Rendite bis zu 8% ab-
werfen. «Das ist vielleicht
etwas optimistischy, so
der Berater, «aber 5 bis
6% liegen drin.» Thaler
wird misstrauisch und ver-
mutet, dass - wie immer
bei hohen Renditen - die
Anlage ein entsprechend
grosses Risiko beinhaltet.
Zu seinem Erstaunen
winkt der Berater ab:

«Am Ende der Laufzeit
erhalten Sie mindestens
das investierte Kapital zu-
rick.»

Hohe Rendite,
null Risiko?

Das Angebot ist also
sozusagen der Wirklichkeit
gewordene Traum von
einer hohen Rendite mit
Null Risiko. Thaler bleibt
trotzdem skeptisch und
vertieft sich in die Details
des Angebotes. Wie sich
herausstellt eine echte
Herausforderung, denn
strukturierte Produkte - so
nennt sich diese Anlage-
kategorie haben eines ge-
meinsam: Sie sind alles an-
dere als transparent und

verstdndlich. Der Begriffs-
wirrwarr ist enorm. Ver-
gleichbar sind die Angebo-
te - selbst fiir den Profi -
kaum mehr.

Obwohl Klaus Thaler -
trotz intensivem Studium
der Materie - noch lange
nicht von sich behaupten
kann, den Durchblick zu
haben, kann er einige
Punkte festhalten. Struktu-
rierte Produkte sind meist
aus zwei Komponenten
zusammengesetzt. Die
erste Komponente soll die
Kapitalriickzahlung nach
Ablauf der Laufzeit des
Produktes sicherstellen.
Dazu behelfen sich die
Banken oft mit einer Null-
Prozent-Obligation als
«Bondfloory. Das tiefe
Zinsniveau bringt es mit
sich, dass ein grosser Teil
der Gesamtanlage in diese
Obligation fliessen muss,
damit nach Ablauf die ge-
wiinschte Kapitalriickzah-
lung moglich wird. Im An-
gebot fiir Thaler sind dies
88%. Mit anderen Worten:
Von 100 000 Fr. werden
88 000 Fr. bendtigt, um
nach 5 Jahren wieder
100000 Fr. zurlickzahlen
zu kdnnen. Verdient ist da-
mit noch gar nichts. Die
Rendite muss also mit der
zweiten Komponente, oft-
mals Optionen, erzielt wer-
den. Deren Ertrag wird
aber noch durch Kosten
geschmadlert, und diese
sind bekanntermassen

happig.

Markus Glauser ist unabhangiger Finanzplaner
und Geschaftsfiihrer der Finanzberatungsfirma
Glauser+Partner in Bern und Brig. Er berdt Privat-
personen in Vorsorge-, Steuer- und Anlagefragen.
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Wenn das Renditeziel
von 6% erreicht werden
soll, misste sich dieser
Anlageteil fast vervierfa-
chen. Dies ist zwar nicht
ganz auszuschliessen.
Aber wie gross ist die
Wahrscheinlichkeit dafiir?
Nichtern betrachtet, ist
diese Chance klein, um
nicht zu sagen, verschwin-
dend klein. Wahrschein-
licher als eine Durch-
schnittsrendite von 5 bis
6% ist wohl eher die Riick-
zahlung der Anleihe zu
100% oder einige Prozent
dariiber.

Auf das magere Resultat
hin wird dann auch noch
eine bittere Pille des Steu-
eramtes zu schlucken sein.
Die Differenz zwischen der
Investition in die Null-Pro-
zent-Obligation und der
garantierten Auszahlung
ist als Einkommen zu ver-
steuern. Bei Thaler also
12000 Fr. - und zwar
selbst wenn er mit der An-
lage unterm Strich keinen
Franken verdienen wiirde.

Nicht ganz unproblema-
tisch findet Thaler auch
das Bonitdtsrisiko, wel-
ches er mit der Gegenpar-
tei eingehen miisste. Die
fristgerechte Riickzahlung
der Anlage setzt, wie bei
einer Obligation, die Zah-
lungsfahigkeit des Emit-
tenten voraus.

Finanzplaner sollten
kritisch hinterfragen
Des Finanzplaners Cre-
do ist es bekanntlich,
seine Kunden nach dem
Best-Advice-Grundsatz zu
beraten. Es stellt sich nun
die Frage, ob unter dieser
Maxime strukturierte Pro-

dukte mit gutem
Gewissen in der Finanz-
planung als Anlage-
bausteine eingesetzt wer-
den kénnen.
Kapitalschutzprodukte
erfillen zweifellos das
Bedirfnis der Kunden
nach Sicherheit und Ga-
rantien. Speziell in der
aktuellen Tiefzinsphase
stossen die Produkte,
mangels Alternativen im
Bereich der sicheren Anla-
gen, auf grosses Interesse
und lassen sich einfach

. verkaufen. Sie generieren

zudem flir den Berater,
respektive dessen Arbeit-
geber eine attraktive
Wertschopfung. Dies ist

wohl auch der Hauptgrund
. fUr den anbietergetrie-

benen Boom dieser Pro-
dukte.

Durchaus moglich, dass
strukturierte Produkte
im Einzelfall Sinn machen
und es auch in dieser
Anlagekategorie mitunter
attraktive Angebote
gibt. Auf lange Sicht ist
den Kunden mit der klas-
sischen und vergleichs-

: weise kostengtinstigen

Vermogensallokation

in Aktien und Obligationen

aber am besten gedient.
Der langfristig orien-

. tierte Finanzplaner hat

hier eine Chance, sich

. vom reinen Produktever-

kaufer abzuheben, indem
er den Nutzen von struk-

turierten Produkten in der

langfristigen Finanzpla-
nung des Kunden kritisch
hinterfragt und Alterna-

. tiven aufzeigt, welche

dem Erreichen der finan-
ziellen Ziele des Kunden
besser dienen. a



