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Katastrophen lassen Cat Bonds kalt

«Securitization» war das grosse Thema
umdie Jahrtausendwende, die Risiko-
bündelung und -auslagerung zu guten
Konditionen an Investoren. US-Wohn-
baukredite zumBeispiel. Sie sorgten für
Furore, weil es kurz danachmit ihnen
bachab ging – Stichwort Subprime. An-
dere Kategorien haben sich behauptet,
Katastrophen-Anleihen oder Cat Bonds
zumBeispiel. Nomenmuss nicht immer
Omen sein.
In Cat Bonds sind Risiken von Schä-

den durch Naturkatastrophen gebün-
delt, ausgegeben vonVersicherern. In-
vestoren bekommen einen Zins, der
nicht zu verachten ist. Derzeit erzielen
Cat Bonds eine laufende Bruttorendite
von rund 5% verglichenmit null bis mi-
nus für sichere Frankenanleihen. Immer
mehr Anleger, vorab Institutionelle, rie-
chen den Braten: Cat Bonds sind eine
veritable Lösung für die verzweifelte Su-
che nach Rendite. Und – sie korrelieren
kaummit den Finanzmärkten und bil-
den so eine willkommene Diversifika-
tion als ergänzendes oder alternatives
Element im Portefeuille.
Hingegen werden Anleger zur Kasse

gebeten, wenn bei bestimmten Ereignis-
sen der Emittent, sprich derVersicherer,
auf Mittel aus der Emission zurückgrei-
fenmuss. Da die Anzahl von Naturkatas-
trophen eher wächst als abnimmt,
müsstemanmeinen, das geschehe öfter,
deshalb als Entgelt der attraktive Zins.
Aber die Realität ist eine andere. Scha-
denfälle in armen Ländern wie jüngst
das Erdbeben in Nepal sind zum Leid-
wesen der Betroffenen unversichert.
Aber auch Katastrophen in entwickelten
Volkswirtschaften treffen den Cat-Bond-
Markt selten. So dramatisch letzthin ein
Jahrhundertunwetter Teile der Côte

d’Azur verwüstet hat und französische
Erstversicherer für Schäden zahlenmüs-
sen, sind diese zu gering für Cat Bonds.
Momentan gibt es sieben Katastrophen-
Anleihen, dieWindstürme in Europa de-
cken, klärt mich David Strasser vom Zür-
cher Spezialisten Plenum auf. Diemeis-
ten decken europaweite Schäden und
nicht lokale wie im Süden Frankreichs.
Manche Emissionen tragen Hurri-

kan-Risiken in Nordamerika. Aber auch
da dominiert das Kleingedruckte: «Joa-
quin», der letzthin von den Bahamas
über die US-Ostküste zog, liess den
Markt kalt, «weil kein Landfall in den
USA». Ebenso der Rekordniederschlag in
South Carolina: «Ein Flut- und kein
Wind-Event».
KeinWunder, dass derMarkt boomt.

Eben erst im August gab Lombard Odier
bekannt, ein eigenes Team dafür zu bil-
den. Kein Gegenparteirisiko wie bei
strukturierten Produkten. Der eigentli-
che Emittent ist nicht derVersicherer,
der das Risiko zediert, sondern eine
Zweckgesellschaft. Und das Nominal ist
in denmeisten Fällen in Geldmarkt-
fonds angelegt. DerMarkt ist heute so
gross, dass selbst ein 70-Mrd.-$-Event
wie «Katrina» im Jahr 2005 keine Liqui-
ditätskrisemehr auslösen würde, sagt
Strasser. Gleichwohlmeint auch er, dass
Cat Bonds kein Free Lunch sind. Das Ri-
siko vonHurrikan- oder Erdbebenschä-
den über die genannten Einschränkun-
gen hinaus ist intakt. Die eierlegende
Wollmilchsau gibt’s nicht. Aber auch
eineMilchkuh ist im kargen Renditeum-
feld nicht zu verachten.

Hansruedi scHerer
und Oliver KunKel

Privatanleger halten imGegensatz zu
professionellen Anlegern häufig
komplexe und wenig liquide Fi-

nanzinstrumente in ihren Portfolios. Das
überrascht insofern, als die Kosten umso
höher sind, je komplexer das Instrument
ist. In einer Studie des Swiss Finance Insti-
tuts (SFI) wurden die Kosten von über
7000 strukturierten Produkten ermittelt.
Die niedrigsten Gebühren hatten Zertifi-
kate auf einen Marktindex, die höchsten
Discount-Zertifikate und Barrier Reverse
Convertibles. Da es im gegenwärtigen
Tiefzinsumfeld sehr schwierig ist, die Kos-
tennachteile teurerer Produkte durch
einen besseren Anlageertrag zu kompen-
sieren, resultiert der Einsatz teurer Pro-
dukte oft in einer schlechteren Rendite.
Angesichts der höherenMargen in den

komplexenProdukten ist esnicht erstaun-
lich, dass diese besonders oft in den
Depots auftauchen,wennderVermögens-
verwalter an ihnenmitverdient. Da solche
Anlagen oft schlecht transferierbar sind
und der Sekundärmarkt illiquide ist, kann
der Anleger zudem seine Bank bezie-
hungsweise seinen Vermögensverwalter
kaummehrwechseln.DieNachfragenach
komplexen Produkten kommt aber auch
von den Anlegern selbst. Hohe Coupon-
zahlungen im aktuellen Niedrigzins-
umfeld oder Kapitalschutz angesichts
volatiler Aktienmärkte entsprechen den
Bedürfnissen der Anleger.

Was häufig übersehen wird
Komplexe Produkte decken diese Bedürf-
nisse ab. Die genauen Anlageeigenschaf-
ten sind jedoch den wenigsten bekannt.
Die Produktvielfalt macht es zudem den
Privatanlegern nicht einfach. Einige der
am Markt erhältlichen Finanzprodukte
sind selbst für erfahreneAnleger erst nach
intensiver Analyse und Prüfung zu verste-
hen. Ein häufiger Anlagefehler ist es bei-
spielsweise, die negative Diversifikation
bei Barrier Reverse Convertibles zu über-
sehen: Je mehr Aktien als Basiswerte die-
nen, desto grösser ist dasVerlustpotenzial.
Die Portfolios von professionellen An-

legern wie Pensionskassen oder Versiche-
rungen unterscheiden sich in einem zen-
tralenPunkt vondenPrivatportfolios: Pro-
fessionelle Anleger suchen viel häufiger

einfache und kosteneffiziente Anlage-
lösungen. Gemäss der BSV Studie «Ver-
mögensverwaltungskosten inder2. Säule»
aus dem Jahr 2011, ergibt sich hoch-
gerechnet auf alle Vorsorgeeinrichtungen
ein Durchschnitt der Vermögensverwal-
tungskosten von 0,56%. Ein offensicht-
licher Grund liegt in der gesetzlichen
Pflicht für Pensionskassen, ihre Anlagen
sowie deren Chancen und Risiken zu
verstehen (Art. 53 BVV2).
Komplexe und intransparente Pro-

dukte finden daher viel seltener denWeg
in ein institutionelles Portfolio. Mit
zunehmendem Fachwissen steigt aber
offenbar auch die Einsicht, dass mehr
Komplexität und höhere Kosten nicht
zwingend zu besseren Anlageresultaten
führen. An diesem Grundsatz der profes-
sionellen Anleger sollten sich auch Privat-
anleger orientieren: Sie sollten nur in
Finanzinstrumente investieren, derenAn-
lageeigenschaften sie verstehen.
Auch wenn sich Anleger gut beraten

fühlen – letztlich trägt jeder Investor die
Verluste selbst und ist deshalb auch selbst
dafür verantwortlich, was sich in seinem
Depot befindet. Es ist meistens ziel-
führender, auf eine Anlage zu verzichten,
wenn man deren Funktionsweise nicht
kennt, als einem Modetrend mit mögli-
cherweise gemischten Gefühlen hinter-
herzulaufen.

Für den Unterschied zwischen Portfo-
lios privater und institutioneller Anleger
besteht noch ein weiterer Grund. Für den
Anlageerfolg ist die Wahl des richtigen
Produkts oder des richtigen Vermögens-
verwalters nur von untergeordneter
Bedeutung. Wissenschaftliche Studien
zeigen, dassderAnlageerfolg langfristig zu
80 bis 90% durch die Anlagestrategie
bestimmt wird, also dem langfristig fest-
gelegten Anteil an Obligationen, Aktien
und Immobilien etc.

Strategie steht über allem
Professionelle Anleger haben erkannt,wie
wichtig ihre Anlagestrategie ist und wen-
den deutlich mehr Zeit für die Abklärung
ihrer Anlageziele, der Risikofähigkeit und
der Risikobereitschaft auf als Private.
Letztere wählen Produkte häufig für ein
bestimmtes kurzfristiges Marktszenario
(etwa steigende Zinsen) und weniger
aufgrund ihrer langfristigen Anlageeigen-
schaften aus. Das führt zu häufigeren
Portfolioumschichtungen mit entspre-
chenden Transaktionskosten. Dieses Ver-
halten kann sich nur bei überdurch-
schnittlich guter Prognosefähigkeit aus-
zahlen. Institutionelle Anleger wechseln
dagegen ihre Anlagestrategie nur selten
und brauchen daher eine tiefere Progno-
sefähigkeit, um trotzdem gut zu sein.
Privatanleger wenden sich den Er-

kenntnissen aus der institutionellen Ver-
mögensverwaltung allerdings zuneh-
mend zu. Sie verlangen immer häufiger
nach einfachen, für sie verständlichen,
Portfolios, niedrigeren Gebühren und
einer auf sie zugeschnittenen Anlagestra-
tegie, die langfristig – auch inKrisenzeiten
– durchgehalten werden kann. Somit be-
steht eine berechtigte Hoffnung, dass sich
die Komplexität der Portfolios von Privat-
anlegern reduziert und der Anlageerfolg
gleichzeitig verbessern wird.

Hansruedi Scherer, Partner, und Oliver
Kunkel, Senior Consultant und Head of
Asset Manager Selection, PPCmetrics.

Je kleiner der Anleger,
desto komplexer dasDepot
Warum Grossinvestoren einfache und kosteneffiziente Anlagelösungen bevorzugen.

Die publizierten Neuemissionen wurden der «Finanz undWirtschaft» direkt vom Emittenten mitgeteilt. Alle Angaben ohne Gewähr. 1 indikativ

Alle Konditionen der neulancierten Zertifikate finden Sie
unter www.fuw.ch/zertifikate-neuemissionen

Kotierte Zertifikate
Valor Bank Produkt Coupon / Basiswert Verfall Lib. Ausgabe- Inserat

Schutz preis1 auf

29656850 UBS Kick-In GOAL 5% Bayer/Merck/Roche 09.10.17 14.10.15 1000 Fr.
29656852 UBS Kick-In GOAL 10% EMS-Chemie/OC Oerl./Syngenta 09.10.17 14.10.15 1000 Fr.
29656853 UBS Kick-In GOAL 9% Geberit/LafargeHolcim/Sika 09.10.17 14.10.15 1000 Fr.
28154908 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 4% Aktien Basket Schweiz 08.10.18 15.10.15 1000 Fr.
28154909 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 4% Swiss Life/Swiss Re/Zurich Ins. 08.10.18 15.10.15 1000 Fr.
28154954 LEON Bonus-Zertifikat AXA/Swiss Re/Zurich Ins. 16.10.18 16.10.15 1000 Fr.
28154942 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 7% Aktien Basket Schweiz 16.10.17 16.10.15 1000 Fr.
28154937 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 5% Nestlé/Novartis/Roche/Swiss Re/Swissc. 09.10.18 16.10.15 1000 Fr.
26671808 NP Multi Bar. Rev. Conv. 5.8% ABB/Nestlé/Swatch 09.10.18 16.10.15 1000 Fr.
26671803 NP Multi Bar. Rev. Conv. 6.2% Bayer/Pfizer/Roche/Sanofi 09.10.18 16.10.15 1000 Fr.
26671809 NP Multi Bar. Rev. Conv. 4% Euro Stoxx 50/SMI 09.10.18 16.10.15 1000 Fr.
26671799 NP Multi Bar. Rev. Conv. 5% Aktien Basket Schweiz 09.10.18 16.10.15 1000 Fr.
26671805 NP Multi Bar. Rev. Conv. 5.8% Nestlé/Novartis/Roche 09.10.17 16.10.15 1000 Fr.
26671802 NP Multi Bar. Rev. Conv. 6.5% Roche/Swisscom/Zurich Ins. 09.10.17 16.10.15 1000 Fr.
28154949 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 10% ABB/Georg Fischer/LafargeH. 10.10.16 19.10.15 1000 Fr.
28154947 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 12.2% Actelion/Swatch Group/UBS 10.10.16 19.10.15 1000 Fr.
28154948 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 11.8% Adecco/Richemont/Swisscom 19.10.16 19.10.15 1000 Fr.
28154943 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 6.6% Aegon/Allianz/AXA 09.10.17 19.10.15 100 Fr.
28154938 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 5.2% Euro Stoxx 50/S&P 500/SMI 09.04.18 19.10.15 1000 Fr.
28154941 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 7.2% Nestlé/Novartis/Roche 09.10.17 19.10.15 1000 Fr.
26671800 NP Multi Bar. Rev. Conv. 7.5% Carlsberg/Heineken/Ambev 12.04.17 19.10.15 1000 Fr.
26671804 NP Multi Bar. Rev. Conv. 6% Anheuser-B./Danone/Unilever 12.04.17 19.10.15 1000 Fr.
26671806 NP Multi Bar. Rev. Conv. 6% Richemont/Geberit/Givaudan 12.04.17 19.10.15 1000 Fr.
26671801 NP Multi Bar. Rev. Conv. 7.2% LafargeH./Swatch/Swiss Re 12.04.17 19.10.15 1000 Fr.
26671810 NP Multi Bar. Rev. Conv. 4.2% Nestlé/Novartis/Roche 12.04.17 19.10.15 1000 Fr.
28980497 BAER Barrier Rev. Conv. 8.5% Aryzta 13.07.16 20.10.15 1000 Fr.
28980498 BAER Barrier Rev. Conv. 8.8% Galenica 13.07.16 20.10.15 1000 Fr.
28980495 BAER Barrier Rev. Conv. 8.1% Georg Fischer 13.07.16 20.10.15 1000 Fr.
28980494 BAER Barrier Rev. Conv. 13.1% Leonteq 13.07.16 20.10.15 1000 Fr.
28980496 BAER Barrier Rev. Conv. 7.1% Temenos 13.07.16 20.10.15 1000 Fr.
28845455 CS Barrier Rev. Conv. 4% Nestlé/Roche/Novartis 13.04.17 20.10.15 1000 Fr. Seite 13
30023885 BCV Barrier Rev. Conv. 6.1% Nestlé/Novartis/Roche 14.10.16 21.10.15 1000 Fr. Seite 24
29717371 UBS Kick-In GOAL 6.75% Actelion/Lonza/Sonova 16.10.17 21.10.15 1000 Fr.
29799723 UBS Kick-In GOAL 5.5% DAX/SMI/S&P 500 23.10.17 21.10.15 1000 Fr.
29799725 UBS Kick-In GOAL 8.25% Helvetia/Swiss Life/Swiss Re 23.10.17 21.10.15 1000 Fr.
29717367 UBS Kick-In GOAL 7.75% Nestlé/Novartis/Roche 16.10.17 21.10.15 1000 Fr.
29717372 UBS Kick-In GOAL 10% Orange/Sunrise/Swisscom 16.10.17 21.10.15 1000 Fr.
28154936 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 3.25% Bayer/Merck Co./Pfizer/Sanofi 15.10.18 22.10.15 1000 Fr.
28154973 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 7% BP/Royal Dutch Shell/Statoil/Total 16.10.17 23.10.15 1000 Fr. Seite 4
28154968 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 7% Carrefour/Danone/Nestlé/Unilver 16.10.18 23.10.15 1000 Fr.
28154970 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 4.6% Euro Stoxx 50/S&P 500/SMI 16.10.18 23.10.15 1000 Fr.
28154969 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 5% Nestlé/Novartis/Roche 16.10.18 23.10.15 1000 Fr.
26671817 NP Floater mit Ref.anleihe RWE 20.12.21 23.10.15 1000 Fr.
26671819 NP Kap.schutz-Zert. mit Part. Erste Grp Bank/Mattel/Metro 20.12.21 23.10.15 1000 Fr.
26671831 NP Multi Bar. Rev. Conv. 5.8% ABB/Geberit/Givaudan/Syngenta 16.10.18 23.10.15 1000 Fr.
26671833 NP Multi Bar. Rev. Conv. 5.5% AXA/Swiss Life/Swiss Re/Zurich Ins. 16.04.18 23.10.15 1000 Fr.
26671829 NP Multi Bar. Rev. Conv. 6.1% Bayer/Merck/Pfizer/Roche/Sanofi 23.10.18 23.10.15 1000 Fr.
26671834 NP Multi Bar. Rev. Conv. 4.5% Euro Stoxx 50/S&P 500/SMI 16.10.18 23.10.15 1000 €

26671835 NP Multi Bar. Rev. Conv. 4% Euro Stoxx 50/S&P 500/SMI 16.10.18 23.10.15 1000 Fr.
26671825 NP Multi Bar. Rev. Conv. 5% Nestlé/Roche/Swiss Re/Swissc./LafargeH. 16.10.18 23.10.15 1000 Fr. Seite 20
26671828 NP Multi Bar. Rev. Conv. 7% Nestlé/Novartis/Roche 16.10.17 23.10.15 1000 Fr.
26671832 NP Multi Bar. Rev. Conv. 5.4% Nestlé/Novartis/Roche/Swissc./Zurich 16.10.18 23.10.15 1000 Fr.
26671830 NP Multi Bar. Rev. Conv. 7% Novartis/Swatch/Zurich Ins. 16.10.17 23.10.15 1000 Fr.
26671827 NP Multi Bar. Rev. Conv. 7.5% SAP/Siemens/Volkswagen 16.10.17 23.10.15 1000 €

29276824 UBS Kick-In GOAL 4.5% Total 17.10.16 23.10.15 100 €

28154976 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 12% Actelion/Galenica/Novartis 19.01.17 26.10.15 1000 Fr.
28154977 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 11.2% AMS/Logitech 19.01.17 26.10.15 1000 Fr.
28154980 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 12.8% BMW/Daimler/Tesla 19.01.17 26.10.15 1000 €

28154978 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 10.2% Credit Suisse/Julius Baer/UBS 19.01.17 26.10.15 1000 Fr.
28154982 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 20% Glencore 19.07.16 26.10.15 1000 Fr.
28154979 LEON Multi Bar. Rev. Conv. 10% Swatch/Swiss Re/Swisscom 19.01.17 26.10.15 1000 Fr.
26671826 NP Multi Bar. Rev. Conv. 10% Richemont/LafargeH/Roche 19.04.17 26.10.15

Calls Puts
o.K. Strike o.K.

Calls Puts
o.K. Strike o.K.

Calls Puts
o.K. Strike o.K.

Calls Puts
o.K. Strike o.K.

Calls Puts
o.K. Strike o.K.

Calls Puts
o.K. Strike o.K.

Calls Puts
o.K. Strike o.K.

ABB N 18.39
0 OCT5 15.5 303
0 OCT5 16 7

126 OCT5 16.5 2151
389 OCT5 17 3639
4215 OCT5 17.5 1902
2225 OCT5 18 3492
8768 OCT5 18.5 1437
6657 OCT5 19 1084

0 NOV5 15.5 20
0 NOV5 16 822
20 NOV5 16.5 1375
160 NOV5 17 2953
506 NOV5 17.5 990
6112 NOV5 18 1617
3850 NOV5 18.5 1130

0 DEC5 15.5 271
250 DEC5 16 21794
444 DEC5 16.5 491
570 DEC5 17 10623
176 DEC5 17.5 121

16966 DEC5 18 49094
409 DEC5 18.5 52
0 MAR6 14 650
0 MAR6 15 1064

500 MAR6 16 28649
4181 MAR6 17 5657
10077 MAR6 18 12223
3465 MAR6 19 6864
11259 MAR6 20 5027

CS Group N 24.17
165 OCT5 22.5 1179
364 OCT5 23 11359
435 OCT5 23.5 440
3028 OCT5 24 1099
1021 OCT5 24.5 693
654 OCT5 25 1712
954 OCT5 25.5 82
4270 OCT5 26 4371
100 NOV5 22.5 865
375 NOV5 23 9055
375 NOV5 23.5 2469
677 NOV5 24 535
145 NOV5 24.5 92
476 NOV5 25 2001

492 NOV5 25.5 237
5582 DEC5 23 11733
1279 DEC5 23.5 2904
3098 DEC5 23.83 3450
18696 DEC5 24 16423
1222 DEC5 24.5 978
13011 DEC5 25 14441
8311 DEC5 25.5 674

0 MAR6 22.5 387
0 MAR6 23 587
0 MAR6 23.5 813

296 MAR6 24 5016
170 MAR6 25 208
2052 MAR6 26 7317
135 MAR6 27 200

Lafargeholcim N 56.85
845 OCT5 50 75
47 OCT5 51 0
0 OCT5 51.43 55

104 OCT5 52 483
38 OCT5 53.33 270
105 OCT5 54 332
7 OCT5 55.24 299
0 NOV5 51 0
0 NOV5 51.43 40
20 NOV5 52 15
11 NOV5 53.33 118
26 NOV5 54 118
48 NOV5 55.24 60
304 DEC5 50 307
190 DEC5 51 229
290 DEC5 52 998
149 DEC5 53.33 471
248 DEC5 54 162
52 DEC5 55.24 158
0 MAR6 49.52 231
10 MAR6 50 380
280 MAR6 52 30
0 MAR6 53.33 3503
51 MAR6 55.24 511
611 MAR6 56 722

Nestlé N 74.45
0 OCT5 90 10060
0 OCT5 92 7163

0 OCT5 94 45
0 OCT5 96 6376
0 OCT5 98 2914
0 NOV5 48 4211
0 NOV5 49 3712
0 NOV5 50 1094
55 DEC5 52 2103
80 DEC5 54 1975
200 DEC5 56 3675
1 DEC5 58 9301

100 DEC5 60 1121
77 DEC5 62 395

1000 DEC5 64 481
2116 JUN6 68 22662
13205 JUN6 72 568
6834 JUN6 74 21917
24123 JUN6 76 10
8538 JUN6 78 19581
5886 JUN6 80 15814
5024 JUN6 84 15
12686 DEC6 84 16818
5113 DEC6 92 128

0 DEC6 100 9180
0 DEC6 120 4751
0 JUN7 42 224
0 JUN7 44 1069
0 JUN7 48 2289

Novartis N 89.05
0 NOV5 70 0
0 NOV5 72 3204
0 NOV5 74 2799
0 NOV5 76 0
0 NOV5 78 1458
0 NOV5 80 1098
75 NOV5 82 0
75 NOV5 84 1578
164 NOV5 86 2134
396 DEC5 84 0
333 DEC5 86 886
7813 DEC5 88 2607
6253 DEC5 90 0
21964 DEC5 92 1038
2075 DEC5 94 677
2479 DEC5 95 0
22737 DEC5 96 99

0 DEC6 48 105
0 DEC6 52 11805
0 DEC6 56 18473
0 DEC6 58 257
0 DEC6 60 23614
6 DEC6 68 85
0 DEC6 70 979

244 DEC6 72 11
0 DEC7 68 4770

6540 DEC7 76 0
12072 DEC7 84 11581
2529 DEC7 92 6747
8311 DEC7 100 2347
1104 DEC7 110 2011
3701 DEC7 120 1078
431 DEC7 140 7648

Roche GS 255.6
20 OCT5 220 89
0 OCT5 230 986
11 OCT5 240 2033
648 OCT5 250 2449
2191 OCT5 260 1063
1306 OCT5 265 595
2133 OCT5 270 891
1501 OCT5 275 141
24 NOV5 220 133
0 NOV5 230 147
27 NOV5 240 490
183 NOV5 250 706
626 NOV5 260 1111
1886 NOV5 270 374
982 NOV5 280 44
1 DEC5 220 5932

166 DEC5 230 3197
4191 DEC5 240 7995
1488 DEC5 250 9122
9708 DEC5 260 9302
1318 DEC5 265 1220
25654 DEC5 270 5988

0 MAR6 200 1353
25 MAR6 220 3481
70 MAR6 240 5870

1480 MAR6 260 1874
1280 MAR6 270 111
5171 MAR6 280 1579

1772 MAR6 290 401

Swiss Re N 86.85
21 OCT5 78 346
40 OCT5 80 1185
156 OCT5 82 600
539 OCT5 84 1496
2510 OCT5 86 1451
2590 OCT5 88 294
482 OCT5 90 51
72 NOV5 80 222
222 NOV5 82 1147
2725 NOV5 84 267
910 NOV5 86 301
5210 NOV5 88 34
320 NOV5 90 0
39 DEC5 82 30
244 DEC5 83.17 400
3042 DEC5 84 3099
32 DEC5 84.25 140
110 DEC5 85.11 751
4073 DEC5 86 1476
145 MAR6 80 920
51 MAR6 81.24 448

1040 MAR6 84 831
486 MAR6 85.11 216
277 MAR6 87.04 195
638 MAR6 88 458

UBS N 19.18
0 OCT5 17.27 1020

310 OCT5 17.5 515
182 OCT5 17.77 1464
1205 OCT5 18 2452
260 OCT5 18.26 807
882 OCT5 18.5 1176
1415 OCT5 18.75 3265
146 OCT5 19 977
74 NOV5 17.27 687
758 NOV5 17.5 308
0 NOV5 17.77 1378

2100 NOV5 18 5628
159 NOV5 18.26 636
525 NOV5 18.5 465
918 NOV5 18.75 1008
3504 DEC5 17.27 4903

150 DEC5 17.5 2785
118231 DEC5 17.77 31484
1424 DEC5 18 581
18447 DEC5 18.26 7157
217 DEC5 18.5 5770
7600 DEC5 18.75 22242
443 MAR6 16.78 2226
171 MAR6 17 1155
737 MAR6 17.77 11263
271 MAR6 18 13007
2891 MAR6 18.75 6259
2148 MAR6 19 50
5006 MAR6 19.74 6737

Zurich FS N 260.1
0 OCT5 210 0
0 OCT5 220 60
2 OCT5 230 2653

443 OCT5 240 1038
924 OCT5 250 1359
7399 OCT5 260 1601
7531 OCT5 270 1410

0 NOV5 220 1057
305 NOV5 230 4666
347 NOV5 240 6732
1336 NOV5 250 7964
1755 NOV5 260 632
1415 NOV5 270 390
76 DEC5 220 19725
81 DEC5 230 6721
300 DEC5 240 22665
8117 DEC5 250 27989
5407 DEC5 260 11871
14328 DEC5 270 30487
5334 MAR6 200 1324
35075 MAR6 220 25827
5152 MAR6 240 5586
4028 MAR6 260 11567
1686 MAR6 280 11420
4163 MAR6 300 5566

SMI 8737.16
290 OCT5 8400 2178
425 OCT5 8450 324
889 OCT5 8500 1200
333 OCT5 8550 382

2089 OCT5 8600 2575
708 OCT5 8650 402
1279 OCT5 8700 2651
3085 OCT5 8750 807
43 NOV5 8400 204
18 NOV5 8450 177
425 NOV5 8500 793
45 NOV5 8550 173
369 NOV5 8600 486
292 NOV5 8650 131
198 NOV5 8700 419
1017 NOV5 8750 864
1673 DEC5 8400 5276
192 DEC5 8450 262
3298 DEC5 8500 8663
67 DEC5 8550 210

4939 DEC5 8600 9019
88 DEC5 8650 152

2379 DEC5 8700 4235
1225 DEC5 8750 978
40 MAR6 8400 1463
37 MAR6 8450 33
50 MAR6 8500 1115
35 MAR6 8550 194
110 MAR6 8600 2568
4 MAR6 8650 351
99 MAR6 8700 1317
28 MAR6 8750 29
326 JUN6 8400 1709
200 JUN6 8450 235
149 JUN6 8500 58
0 JUN6 8550 27

1823 JUN6 8600 1920
54 JUN6 8650 125
735 JUN6 8700 369
0 JUN6 8750 55
10 SEP6 8400 10
0 SEP6 8450 0
5 SEP6 8500 5
5 SEP6 8550 5
0 SEP6 8600 0
5 SEP6 8650 5
5 SEP6 8700 5
5 SEP6 8750 5
0 SEP6 8550 5
0 SEP6 8600 0

Ausführliche Informationen finden sich unter: www.eurexchange.com Stand: 9. Oktober 2015, offene Kontrakte (o.K.) vomVortag

Eurex-Optionen auf die zehn wichtigsten Schweizer Basiswerte

Breite Kostenspanne
Produkt Anzahl Günstigste 25% Median Teuerste 25%
Barrier Reverse Convertible 5477 0,81% 1,71% 2,64%
Zertifikat-Bonus 333 0,19% 0,98% 2,22%
Zertifikat-Kapitalschutz 48 0,24% 0,58% 1,38%
Zertifikat-Discount 1370 0,92% 1,39% 2,28%
Zertifikat-Tracker-Index 47 0,11% 0,32% 0,62%

Quelle: Maringer, D., Pohl, W., Vanini, P., White Paper Structured Products: Performance, Costs, and Investments, SFI White Paper, Juni 2015

September 2014 bis August 2015
Quelle: SIX Structured Products Exchange / Grafik: FuW, mg

An der SIX Structured Products Exchange
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