
1

JAHRESBERICHT 
2013

Ertragschancen in jeder Marktlage 



2

Arbeitsprogramm im Überblick....................................12
Ausbildung erhöht Wissen...........................................13
Information schafft Transparenz...................................14
Rückschau auf den Zertifikate Kongress........................16
Bericht über den Zertifikate Award 2013  
und die Preisträger............................................................ 17
Regulierung – neue Entwicklungen ...............................18
EUSIPA.........................................................................21

Vorwort Des Vorstandes 03

Das Zertifikate Forum Austria auf einen Blick................5
Organe und Mitglieder...................................................6
Beirat..............................................................................7

Zertifikate Forum Austria 05

23

11

Impressum

Tätigkeitsbericht 2013

INHALTSVERZEICHNIS

Anlagejahr 2013 08

Der österreichische Zertifikatemarkt..............................8
Zertifikate – Mehrwert für jedes Portfolio........................9



3

Vorwort des Vorstandes

Sehr geehrte Damen und Herren,

das Jahr 2013 war für den Zertifikatemarkt ein Jahr voller Herausforderungen. Das Gesamtvolumen 
des Zertifikatemarktes war dieses Jahr rückläufig, gleichzeitig war allerdings ein deutlicher Anstieg 
des Umsatzes gegen Ende des Jahres zu erkennen. Insgesamt 2,4 Milliarden Euro sind im Jahr 2013 
in Zertifikaten der teilnehmenden Emittenten umgesetzt worden.

Der österreichische Zertifikatemarkt wird reifer

Über die letzten Jahre ist das Interesse an Anlageprodukten ohne vollständigen Kapitalschutz, 
vor allem an Bonus-Zertifikaten, gestiegen. Im Jahr 2011 kauften 85 Prozent der Anleger Garantie- 
Zertifikate und 15 Prozent Anlageprodukte ohne Kapitalschutz. Im Folgejahr war das Verhältnis 
80 zu 20 Prozent und 2013 bereits 75 zu 25 Prozent. Der Siegeszug der Bonus-Zertifikate ist eine  
österreichische Erfolgsgeschichte. Das Konzept einer überdurchschnittlichen Rendite bei gleichzeitig 
ausreichend Schutz für das investierte Geld hat österreichische Privatanleger überzeugt und lässt die 
Beliebtheit dieses Produktes in die Höhe steigen. 

Im Vordergrund steht das Interesse der Anleger

Das Jahr 2014 wartet schon mit Herausforderungen: Neue Regularien sollen das Zertifikategeschäft 
erfassen. Für das Zertifikate Forum Austria steht eine möglichst sachgerechte und maßvolle Regu-
lierung im Vordergrund, um den Interessen der Anleger gerecht zu werden. Eine 2013 gegründete 
Arbeitsgruppe, bestehend aus Juristen der teilnehmenden Emittenten, soll hier im Sinne der Förde-
rung des österreichischen Zertifikatemarktes mitwirken. 

Zukunft der Zertifikate

Wir sehen der Entwicklung der Zertifikate mit großer Zuversicht entgegen. Unser Streben nach Trans-
parenz und Aufklärung hat bereits Früchte getragen. Die Bedeutung von Zertifikaten als Möglichkeit, 
nachhaltig Wert zu schaffen, wird den Anlegern immer mehr bewusst. Das Zertifikate Forum Austria 
verfolgt weiterhin das Ziel, Information und Wissen zu verbreiten, und setzt entsprechende Aktionen. 
Die Broschüre „Die Wahrheit über Zertifikate“, die Ende des Jahres 2013 erschienen ist, liefert für 
Anleger relevante Informationen und soll Zertifikate noch greifbarer und attraktiver machen.

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Heike Arbter 
Vorsitzende des Vorstandes

Markus Kaller
Mitglied des Vorstandes

Frank Weingarts 
Mitglied des Vorstandes

Danksagung an Unterstützer des Forums

Ein großer Dank gebührt an dieser Stelle allen jenen, die unseren Erfolg im Jahr 2013 ermöglicht 
haben. Dazu zählen die Teilnehmer der Arbeitskreise, die uns seit Jahren bei der Umsetzung unserer 
Projekte tatkräftig unterstützen, der Aufsichtsrat, der nicht nur Kontrollorgan, sondern auch ein  
wichtiger Ratgeber in entscheidenden Fragen ist, sowie unser deutscher Schwesterverband  
Deutscher Derivate Verband, mit dem wir das ganze Jahr über sehr eng zusammenarbeiten. Wir 
möchten uns ebenfalls für die tatkräftige Unterstützung durch den Beirat bedanken, dessen Experten 
aus den Bereichen Wirtschaft, Wissenschaft und Kommunikation uns stets zur Seite standen.

Wien, im März 2014

Vorwort des Vorstandes

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Das Zertifikate Forum Austria auf einen Blick

Das Zertifikate Forum Austria wurde im 
April 2006 von den führenden Zertifikate- 
Emittenten Österreichs gegründet. Aktuell sind 
die Raiffeisen Centrobank AG, Volksbank AG, 
Erste Group Bank AG, UniCredit Bank Austria AG 
und Royal Bank of Scotland Mitglieder des 
Forums. Die Börse Stuttgart AG, die Börse  
Frankfurt Zertifikate AG, die Wiener Börse AG 
sowie der Online-Broker Brokerjet Bank AG 
und das deutsche Finanzportal OnVista Media 
GmbH unterstützen das Forum als fördernde 
Mitglieder.

Einzige Branchenvertretung in Österreich

Das Forum und seine Mitglieder repräsen-
tieren rund 75 Prozent des österreichischen 
Gesamtmarktes und ist die einzige spezifische  
Branchenvertretung in Österreich. Darüber 
hinaus ist das Zertifikate Forum Austria  
Gründungsmitglied des europäischen Dachver-
bandes EUSIPA (European Structured Invest-
ment Products Association), der die Interessen 
der Branche auf europäischer Ebene vertritt.

Ein Forum, ein Anliegen

Ziel des Zertifikate Forum Austria ist die Förde-
rung und Entwicklung des Zertifikatemarktes 
in Österreich. Das Forum informiert über die 
Vorteile von Zertifikaten, ohne jedoch die mögli-
chen Risiken zu verschweigen. Darüber hinaus 
vertritt der Verein auch die regulatorischen und 
steuerlichen Interessen der Zertifikatebranche.

Produkt- und Markttransparenz

Als unabhängiger und nicht gewinnorien-
tierter Verein setzt sich das Zertifikate Forum 
Austria auch auf gesellschaftlicher und  
politischer Ebene für Zertifikate als Anlage- 
instrument ein. Die Steigerung der Produkt- und 
Markttransparenz ist ebenfalls erklärtes Ziel 

des Vereins: einerseits durch die erstmalige 
statistische Erfassung des Marktsegmentes der 
Zertifikate hinsichtlich Volumen und Bestand; 
andererseits durch die Erstellung einer klaren 
und einheitlichen Produktklassifizierung auf 
europäischer Ebene zur besseren Vergleich-
barkeit für Investoren und die Öffentlichkeit.

Freiwillige Selbstverpflichtung

Mit der Erstellung des Zertifikate Kodex hat das 
Zertifikate Forum Austria eine weitere Maßnahme 
in Sachen Transparenz gesetzt: Mit dem Kodex 
haben sich die Mitglieder des Forums freiwillig 
verpflichtet, einheitliche Leitlinien hinsichtlich 
Emission, Vertrieb, Marketing und Handel von 
Zertifikaten einzuhalten. Die Anlegerinforma-
tionsbroschüre beschreibt die wesentlichen  
rechtlichen Vorschriften zur Regelung des  
Zertifikatemarktes. Darüber hinaus hat das 
Forum neue Standards in der Beraterausbildung 
geschaffen und die erste unabhängige Prüfung 
Österreichs ins Leben gerufen, die mit einem 
Diplom zum „Geprüften Zertifikateberater“  
abgeschlossen werden kann.

Die Internetseite des Zertifikate Forum Austria ist 
die zentrale Informations- und Wissensplattform 
des Vereins. Sie bietet einen Überblick über 
den gesamten Tätigkeitsbereich der Organisa-
tion sowie detaillierte Informationen über den  
Zertifikatemarkt in Österreich.

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Wilhelm Celeda, 
Vorsitzender des Aufsichtsrates 
Mitglied des Vorstandes der  
Raiffeisen Centrobank AG

DI Stefan Dörfler,
Mitglied des Aufsichtsrates 

Head of Treasury der Erste Group Bank AG

Friedrich Strobl, MBA,
Mitglied des Aufsichtsrates 
Bereichsleiter VB Investments

 
Friedrich Galavics,

Mitglied des Aufsichtsrates  
ab Februar 2014 

Head of Corporate Treasury Sales Austria der 
UniCredit Bank Austria AG

Bei der tourlichen Vorstandswahl Anfang 
Jänner 2014 wurde Mag. Heike Arbter als 
Vorsitzende des Vorstandes des Zertifikate 
Forum Austria wiedergewählt. Mag. Heike 
Arbter, die als Vertreterin der Raiffeisen 
Centrobank AG im Jahr 2009 erstmals den 
Vorsitz übernommen hat, wurde damit für zwei 
weitere Jahre in ihrer Funktion bestätigt.

Raiffeisen  
Centrobank AG
Mag. Heike Arbter, 
Vorsitzende  
des Vorstandes

UniCredit  
Bank Austria AG 
Frank Weingarts, 
Mitglied  
des Vorstandes

Organe und Mitglieder

Erste Group Bank AG
 
Mag. Markus Kaller, 
Mitglied  
des Vorstandes

Aufsichtsrat

Vorstand und Gründungsmitglieder

Royal Bank of Scotland

ordentliche Mitglieder

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht

Mag. Markus Kaller übernahm per 3. April 2013 
das Vorstandsmandat der Erste Group Bank 
AG und folgt damit Thomas Schaufler nach.  
Das dritte Vorstandsmandat wird seit der  
Gründung des Zertifikate Forum Austria von 
Frank Weingarts wahrgenommen. Unterstüt-
zung erhält der Vorstand bei seiner Forumsar-
beit durch Mag. Philipp Arnold von der 
Raiffeisen Centrobank AG sowie durch Mag. 
André Albrecht von der Erste Group Bank AG.

Veränderung ergaben sich weiters im 
Rahmen der Aufsichtsratssitzung am 
6. November 2013 im Aufsichtsratsmandat der 
Raiffeisen Centrobank AG. Wilhelm Celeda folgt 
Mag. A. Michael Spiss und wird damit neuer 
Vorsitzender des Aufsichtsrates.

Im Februar 2014 wurde als zusätzliches 
Aufsichtsratsmitglied Friedrich Galavics von 
der UniCredit Bank Austria AG entsandt.

FÖRDERNDE Mitglieder

Börse Stuttgart AGBörse Frankfurt  
Zertifikate AG

Wiener Börse AG

Brokerjet Bank AG OnVista Media GmbH
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Beirat

O.Univ.-Prof. Dipl.-Ing.  
Dr. techn. Engelbert Dockner   
Professor for Finance and Corporate Strategy  
Wirtschaftsuniversität Wien,  
Institute for Finance, Banking and Insurance

Christian Drastil   
Geschäftsführender Gesellschafter 

Werbeagentur Christian Drastil

Bernhard Grabmayr   
Geschäftsführender Gesellschafter  
Scholdan & Company Gesellschaft für  
Finanz- und Unternehmenskommunikation m.b.H.

 
Dr. Hartmut Knüppel   

Geschäftsführender Vorstand   
Deutscher Derivate Verband

Mag. Birgit Kuras   
Management Board  
Wiener Börse AG
 

MMag. Dr.  
Ernst Marschner LL.M.   

Senior Manager Head of Tax Linz 
Ernst & Young Steuerberatungs- und  

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft m.b.H.

 

Mag. Wolfgang Traindl   
Bereichsleiter Private Banking & Asset  
Management, Erste Bank der oesterreichischen 
Sparkassen AG

Der Vorstand des Zertifikate Forum Austria 
hält einen lockeren, informellen Kontakt mit 
den Mitgliedern des Beirates. Zudem fand am  
10. Mai 2013 im Vorfeld zum Zertifikate Kongress 
& Award die erste Beiratssitzung in der Erste 
Bank Lounge statt. 

Motto: „Wir haben vieles erreicht, aber vieles 
bleibt zu tun“ 
Wo stehen wir heute? – Status Quo des österrei-
chischen Zertifikatemarktes

Während des Jahres haben die Beiräte die 
Arbeit des Zertifikate Forum Austria beispiels-
weise durch Kommentare im monatlichen  
Newsletter unterstützt.

Das Zertifikate Forum Austria wird bei seinen 
Aktivitäten von einem Beirat unterstützt. 
Der Beirat setzt sich aus sieben namhaften 
Experten zusammen, die aus den Bereichen 
Wirtschaft, Wissenschaft und Kommunikation 
kommen:

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Der österreichische Zertifikatemarkt

Der österreichische Zertifikatemarkt kann trotz 
aller Herausforderungen der vergangenen Jahre 
auf ein erfolgreiches Anlagejahr 2013 zurück-
blicken.

Bei einem weiter steigenden Handelsvolumen 
wurden im ganzen Jahr insgesamt 2.380  
Millionen Euro in Zertifikaten der teilnehmenden 
Emittenten umgesetzt. Das sind durchschnitt-
lich 198 Millionen Euro im Monat. Das höchste 
Handelsvolumen wurde mit 266 Millionen Euro 
im Juli erreicht. Das Gesamtmarktvolumen ist 
gegen Ende des Jahres auf 12,6 Milliarden Euro 
leicht zurückgegangen.

Die Anleger zeigten sich in diesem Jahr etwas 
risikobereiter. Der Anteil der Produkte ohne  
Kapitalschutz steigerte sich von 20 auf 25 
Prozent. Produkte mit vollständigem Kapital-
schutz liegen heuer bei 75 Prozent.

	 Anzahl	 Open Interest	 Anteil	 Open Interest*	 Anteil	 Wachstum 
 	 #	 T €	 %	 T €	 %	 seit 1.1.2013

Anlageprodukte 
mit vollst. Kapitalschutz	 514	 3.860.831	 74,8 %	 3.874.109	74,9 %	 -14,2 %

Anlageprodukte 
ohne vollst. Kapitalschutz	 2.262	 1.265.985	 24,5 %	 1.264.882	24,4 %	 +16,9 %

Summe	 2.776	 5.126.816	 99,3 %	 5.138.991	99,3 %	 -8,2 %

Hebelprodukte 
ohne Knock-Out	 2.337	 8.928	 0,2 %	 9.652	 0,2 %	 -39,4 %

Hebelprodukte 
mit Knock-Out	 1.758	 27.784	 0,5 %	 25.830	 0,5 %	 +36,3 %

Summe	 4.095	 36.712	 0,7 %	 35.482	 0,7 %	 +4,5 %

Gesamt	 6.871	 5.163.528	 100 %	 5.174.474	 100 %	 -8,1 %
Aufteilung Open Interest Aktien- und Rohstoffprodukte nach Produktgruppen; *preisbereinigt; per Dezember 2013

Open Interest restliche Marktteilnehmer (geschätzt)

Open Interest strukturierte Zinsprodukte ZFA-Mitglieder

Open Interest exklusive Zinsprodukte ZFA-Mitglieder

16 Mrd.

2 Mrd.

6 Mrd.

4 Mrd.

10 Mrd.

8 Mrd.

14 Mrd.

12 Mrd.

FEB MÄR APR MAI JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEZJAN

13,4 13,5 13,4 13,5 13,4 13,0 12,9 12,9 12,7 12,7 12,7 12,6

Entwicklung des österreichischen Zertifikatemarktes 2013, in Mrd. Euro

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Zertifikate – Mehrwert für jedes Portfolio

1 – Ertragschancen in jeder Marktlage

Es gibt eine Vielzahl an unterschiedlichen Zertifikatetypen. Anleger können in jeder Marktlage 
profitieren – und natürlich auch in die verschiedensten Basiswerte (Aktien, Anleihen, Indizes, 
Währungen, Rohstoffe) investieren. Darüber hinaus können Anleger in Branchen oder Regionen 
investieren, die lange Zeit nur institutionellen Investoren vorbehalten waren. Gerade in volatilen 
Zeiten bieten Zertifikate damit einen echten Mehrwert gegenüber anderen Anlageinstrumenten. 
Zu den populärsten Anlagezertifikaten zählen Kapitalschutz- und Bonus-Zertifikate. 

2 – Klares und transparentes Leistungsversprechen

Zertifikate verfügen bereits bei Emission über ein exakt definiertes Auszahlungsprofil, das für 
Investoren zu jeder Zeit nachvollziehbar ist. Der Anleger weiß damit genau, welche Auszahlung 
er in Abhängigkeit des Basiswertes bei Fälligkeit des Zertifikates erwarten kann. Die große Vielfalt 
und der harte Wettbewerb unter den Emittenten sichern dem Anleger darüber hinaus attraktive 
Konditionen beim Erwerb eines Zertifikates.

3 – Flexibel und transparent 

Zertifikate sind flexibel, weil sie an Börsetagen jederzeit gehandelt werden können. Wie bei Aktien 
erfolgt die Kursstellung kontinuierlich, denn die Emittenten verpflichten sich, für ihre Produkte 
laufend Geld- und Briefkurse zu quotieren. Zertifikate werden an den wichtigsten Börseplätzen 
wie z. B. an der Wiener Börse, an der EUWAX in Stuttgart oder an der Börse Frankfurt gehandelt. 
Dies sorgt wiederum für Transparenz bei der Preisstellung.

4 – Investments für jedes Risikoprofil

Die Vielfalt und die unterschiedliche Ausgestaltungsweise von Zertifikaten erlauben eine  
individuelle und maßgeschneiderte Veranlagung – je nach den persönlichen Anlage-, Risiko- und 
Renditebedürfnissen des Investors.

Zertifikate sind strukturierte Anlageprodukte für Privatanleger, die aufgrund ihres vielfältigen  
Einsatzbereiches und ihrer Ausgestaltungsmöglichkeiten immer stärker zum aktiven Vermögens-
aufbau eingesetzt werden. Zertifikate bieten für jede Marktlage maßgeschneiderte Lösungen und 
ermöglichen zielgenaues Investieren durch die individuelle und optimierte Steuerung von Rendite und 
Sicherheit.

Vier gute Gründe für Zertifikate:

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Zertifikate – Mehrwert für jedes Portfolio

Trend zur Individualisierung

Die Unternehmen der Zertifikatebranche bieten 
eine überschaubare Menge von Basismodellen 
an, mit einer Vielzahl an Ausstattungsvarianten. 
Zertifikate bieten die Freiheit, das Produkt auf 
die persönlichen Bedürfnisse hin auszuwählen. 
Zertifikateanleger können zwischen elf Produkt-
typen und einer großen Zahl an Ausstattungs-
merkmalen wie Basiswert, Laufzeit und Markt-
richtung wählen.

MIT KAPITALSCHUTZ OHNE KAPITALSCHUTZ OHNE 
KNOCK-OUT

MIT 
KNOCK-OUT

Kapitalschutz-Zertifi kate
Strukturierte Anleihen

Bonus-Zertifi kate
Index-/Partizipations-Zertifi kate
Aktienanleihen
Discount-Zertifi kate
Express-Zertifi kate
Outperformance-Zertifi kate
Bonitätsanleihen

Optionsscheine
Faktor-Zertifi kate

Knock-Out Produkte

ERTRAGSCHANCEN IN JEDER MARKTLAGE

ANLAGEPRODUKTE HEBELPRODUKTE

DIE PRODUKTKLASSIFIZIERUNG                      DES ZERTIFIKATE FORUM AUSTRIA                                                                                                                       

PRODUKTKLASSIFIZIERUNG_FUSSBALL_NEU13_A5_OK.indd   1 31.07.13   23:48

Produktklassifizierung des Zertifikate Forum Austria

Orientierung im Zertifikate-Universum

Dem Anleger steht eine große Auswahl an  
Zertifikaten zur Verfügung. Allein an der 
Börse Stuttgart werden aktuell über 1 Million 
Zertifikate gehandelt und an der Wiener 
Börse sind es an die 6.000 Zertifikate. Aus 
diesem Grund hat das Zertifikate Forum Austria 
in Zusammenarbeit mit dem europäischen  
Dachverband EUSIPA eine einheitliche 
Produktklassifizierung entwickelt, die dem 
Anleger rasche Orientierung und einen guten 
Überblick über die Produkte bietet. Zudem 
wurde anhand eines Fußballfeldes eine Risiko- 
abstufung der Zertifikategruppen vorgenommen. 
Der Kategorie „Defensive“ werden etwa Anla-
geprodukte mit Kapitalschutz zugeordnet. 
Im Bereich „Mittelfeld“ rangieren Anlage-
produkte ohne Kapitalschutz wie etwa 
Discount-Zertifikate, Bonus-Zertifikate oder 
Aktienanleihen. Mit den „Stürmern“ werden 
Hebelprodukte verglichen. 

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Tätigkeitsbericht 2013

Aktivitäten des Zertifikate Forum Austria

�	 Markus Kaller folgt Thomas Schaufler als neues Mitglied des Vorstandes
	 Wilhelm Celeda folgt A. Michael Spiss als neuer Vorsitzender des Aufsichtsrates

�	 Veröffentlichung der Broschüre „Die Wahrheit über Zertifikate“:
	 mehr als 1.000 Downloads in der ersten Woche und hohe Nachfrage an der gedruckten 
	 Publikation

�	 Große Anzahl an Teilnehmern bei Zertifikate-Schulungen mit anschließender Prüfung

�	 Hochkarätige Fachtagung – der Zertifikate Kongress 2013

�	 Die Kür der Besten – der siebente Zertifikate Award 2013

�	 Gründung des Arbeitskreis Recht

�	 Aktive Mitarbeit bei dem europäischen Dachverband EUSIPA
	 -  Teilnahme an den Sitzungen des Categorisation Committee 
	 -  Hauptversammlung und Board Meeting auf Einladung des Zertifikate Forum Austria in Wien

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Ordentliche Generalversammlung: 

−− 27. März 2013

Aufsichtsratssitzungen: 

−− 27. März 2013

−− 6. November 2013

Beiratssitzung: 

−− 13. Mai 2013

Vorstandssitzungen: 

Arbeitskreis Recht – Conference Calls:

−− 17. April 2013

−− 11. Oktober 2013

Arbeitskreis Zertifikate Award &
Zertifikate Kongress – Sitzungen:

−− 16. Jänner 2013

−− 12. Februar 2013 

Arbeitskreis Produktklassifizierung – 
Sitzung:

−− 10. Juli 2013

Zertifikate-Schulung des ÖPWZ:

−− 11. und 12. April 2013

Prüfungen zum 
„Geprüften Zertifikateberater“:

−− 16. Mai 2013 (Vorarlberg)

−− 17. Mai 2013 (Wien)

−− 20. September 2013 (Wien)

−− 20. November 2013 (Wien)

Zertifikate Kongress & Zertifikate Award:

−− 13. Mai 2013

Zertifikate Seminar / Gewinn-messe:

−− 17. Mai 2013

Börse-Informationstage der Wiener Börse:

−− 10. Juni 2013 (Klagenfurt)

−− 16. September 2013 (Salzburg)

−− 8. Oktober 2013 (Graz)

EUSIPA General Assembly & Board Meeting:

−− 9. April 2013 (Mailand)

−− 8. November 2013 (Wien)

Categorisation Committee – Conference Calls:

−− 26. September 2013

−− 24. Oktober 2013

Arbeitsprogramm im Überblick

−− 16. Jänner 2013

−− 6. Februar 2013

−− 28. Februar 2013

−− 3. April 2013

−− 2. Mai 2013

−− 10. Juni 2013

−− 3. Juli 2013

−− 22. August 2013

−− 11. September 2013

−− 9. Oktober 2013

−− 6. November 2013

−− 4. Dezember 2013

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Geprüfte Zertifikateberater

Das Diplom zum „Geprüften Zertifikatebe-
rater“ gilt in Österreich als Qualitätssiegel 
für fundiertes Zertifikatewissen und wird 
auch international vom europäischen Dach-
verband EUSIPA (European Structured Invest-
ment Products Association), dem Schweizer 
Verband für Strukturierte Produkte (SVSP) 
und dem Deutschen Derivate Verband (DDV)  
anerkannt. In diesem Jahr fanden vier Prüfungen 
zum „Geprüften Zertifikateberater“ statt. Die 
Diplomprüfung wurde im Jahr 2013 von 16 Teil-
nehmern positiv abgelegt. Damit gibt es insge-
samt 44 Absolventen seit der Einführung des 
Diploms im Jahr 2010.

Auch die Online-Schulung, die das Zertifikate 
Forum Austria kostenlos auf der Website 
anbietet, erfreut sich einer steigenden Anzahl an 
Teilnehmern.

Ausbildungen und Vorträge

Am 11. und 12. April 2013 fand ein ÖPWZ-
Seminar mit Vortragenden des Zertifikate Forum 
Austria statt, an dem 12 Personen teilnahmen. 

In Kooperation mit dem ÖPWZ nahm das  
Zertifikate Forum Austria an den Börse-Informa-
tionstagen der Wiener Börse teil.

Zertifikate Seminar im Rahmen der 
Gewinn-Messe 2013
Zum wiederholten Male nahm das Zertifi-
kate Forum Austria an der größten heimischen  
Anlegermesser, der GEWINN-Messe in Wien, 
teil. In einem Seminar zum Thema „Zertifikate 
als Alternative zum Sparbuch“ im Rahmen 
des Zertifikate-Schwerpunktes gaben Frank  
Weingarts, Vorstandsmitglied des Zertifikate 
Forum Austria und Experte für Anlage- und 
Hebelprodukte bei UniCredit onemarkets, sowie 
André Albrecht, Mitglied des Fixed Income 
& Certificate Sales Teams der Erste Group 

Bank AG, und Philipp Arnold, Mitglied 
des Structured Products Teams der  
Raiffeisen Centrobank AG, eine Einfüh-
rung in die Welt der Zertifikate und 
stellten interessante Produkte als  
Alternativen zur Festgeldveranlagung 
vor. 

Ausbildung erhöht wissen

diPloM ZuM „gePrüften Zertifikateberater“

Das	Diplom	zum	„Geprüften	Zertifikateberater“	gilt	in	Österreich	als	Qualitätssiegel	

für	 fundiertes	 Zertifikate	wissen	 und	 wird	 auch	 international	 vom	 europäischen	

Dachverband	eusipa	(European	Structured	Investment	Products	Association),	dem	

Schweizer	Verband	für	Strukturierte	Produkte	(SVSP)	und	dem	Deutschen	Derivate	

Verband	(DDV)	anerkannt.	Mit	diesem	Diplom	wollen	die	bedeutendsten	Emittenten	

von	 Zertifikaten	 in	 Österreich	 eine	 übergreifende	 Qualitätssicherung	 für	 die	

Ver	mark		tung	und	den	Vertrieb	von	Zertifikaten	etablieren.

nÄchSte PrüfungSterMine in Wien:

➜ freitag, 7. März 2014

➜ Mittwoch, 21. Mai 2014

➜ freitag, 24. oktober 2014

➜ freitag, 21. november 2014

Bei	dem	Leistungstest	zum	Diplom	zum	„Geprüften	Zertifikateberater“	handelt	es	

sich	um	einen	schriftlichen	standardisierten	Multiple-Choice-Test	mit	 insgesamt	

80	geschlossenen	Prüfungsfragen,	die	innerhalb	von	120	Minuten	zu	beantworten	

sind.

kosten: eur 150,– exkl. uSt.

Bei	Interesse	bietet	das	Zertifikate	Forum	Austria	auch	Prüfungen	in	den	Bundes-

ländern	 an.	 Voraussetzung	 hierfür	 ist	 eine	 Mindestteilnehmeranzahl	 von	 fünf	

Per	sonen.

Für	Fragen	bzw.	weitere	Informationen	wenden	Sie	sich	bitte	an	

Frau	Martina	Beran,	telefonisch	unter	+	43	1	515	20-650	

oder	per	E-Mail	an	martina.beran@zertifikateforum.at.	

www.zertifikateforum.at

Certified	Financial	Planner	und	

Diplomierte	Finanzberater	erhalten	für	

diese	Prüfung	15	CPD	Credits	aus	

Thema	4.4.a
Hiermit bestätigt die Prüfungskommission des

Zerti�kate Forum Austria, dass

die Prüfung zum

DIPLOM

Geprüften Zertifikateberater

am                          mit Erfolg absolviert hat.

Für die Prüfungskommission:

Dieses Diplom bestätigt die erfolgreiche Prüfung des Zerti�katewissens gemäß dem Syllabus des Zerti�kate Forum Austria und wi rd von

der European Structured Investment Products Association (eusipa), dem Schweizerischen Verband für Strukturierte Produkte (SVSP) und

dem Deutschen Derivate Verband (DDV) als geeignete Weiterbildungsmaßnahme für Wertpapierberater anerkannt.

Heike Arbter Markus Kaller Frank Weingarts
Markus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus KallerMarkus Kaller FrFrFrFrFraaaaank nk nk nk nk nk nk nk WWWWWWWeeeiiinnnnnngartgartgartgartgartgartgartgartgartgartsssss
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Konkret werden folgende Fragestellungen behandelt:

1. Wie sind Zertifikate konstruiert?

2. Sind Zertifikate „Risikopapiere“?

3. Welche Rolle spielen Banken als Emittenten von Zertifikaten?

4. Sind Zertifikate nur für professionelle Anleger geeignet?

5. Sind Zertifikate für den Privatanleger zu riskant?

6. Sind Zertifikate intransparent?

7. Gibt es zu viele Zertifikate?

8. Unterscheiden sich Zertifikate von Aktien oder Fonds?

Information schafft Transparenz

Broschüre „Die Wahrheit über Zertifikate“

Der Wunsch, das Wissen der Anleger über  
Zertifikate zu erhöhen und Interesse zu schaffen, 
liegt dem Zertifikate Forum Austria nach wie 
vor am Herzen. Ständige Aufklärungsarbeit 
und Kommunikation ist eine Kernaufgabe des 
Forums.

Zertifikate sind heute bei zahlreichen Privat- 
investoren fest verankert und genießen in 
Österreich konstant zunehmende Beliebtheit. 
Umfragen zeigen aber deutlich, dass viele 
Menschen Zertifikaten noch immer kritisch 
gegenüberstehen, weil der Umgang und die 
Funktionsweise „kompliziert“ erscheinen. Diese 
Voreingenommenheit der Anleger greift das 
Zertifikate Forum Austria in der Broschüre „Die 
Wahrheit über Zertifikate: Acht wichtige Fragen 
und Antworten“ auf und möchte damit Vorurteile 
gegenüber Zertifikaten aus dem Weg räumen.

In der Broschüre erfahren Privatanleger alles, 
was sie schon immer über Zertifikate wissen 
wollten. In leicht verständlicher Form wird auf 
Ängste und Vorurteile eingegangen, wie etwa, 
dass Zertifikate zu riskant seien, oder auf den 
Vorwurf der Komplexität dieser strukturierten 
Anlageinstrumente. Die wesentlichen Fragen, 
die sich ein Anleger stellt, wenn er über-
legt, in Zertifikate zu investieren, werden hier  
aufgegriffen und kurz und bündig beantwortet.

Wertvolle Impulse im Zusammenhang mit der 
Entstehung dieser Broschüre gab uns unter 
anderem der Deutsche Derivate Verband, dem 
wir hiermit unseren Dank aussprechen wollen. 
Eine Medienkooperation mit dem Börse-Express 
vertiefte dieses Thema in einigen Berichten. Das 
Zertifikate Forum Austria möchte sich an dieser 
Stelle für die gute Zusammenarbeit bedanken. 
Ein besonderer Dank gilt außerdem der Wiener 
Börse, die das Projekt finanziell unterstützte.

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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ZertifikateAwaräAustria 
2013 ALTERNATIVE INVESTMENT

S 

Zertifikate Award Austria 2013
: 

Auszeichnungen für die besten E
mittenten 

und Zertifikate Österreichs 

Bereits zum siebenten Mal v
eranstalteten am 13. Mai 20

13 das Zertifikate Forum Austria 
und das Zertifikatejournal den

 

Zertifikate Award Austria, 
bei dem die Emittenten für die best

en und innovativsten Produk
te ausgezeichnet wurden. 

Zertifikate noch immer ei
n 

vergleichsweise junges Produkt sind, 
erkennen Privatanleger im

mer mehr die 

Vorzüge dieses Anlageinstru
mentes. Gera-

de im aktuellen Niedrigzins
umfeld werden 

Zertifikate zunehmend als
 Alternative zwi-

schen Sparbuch und Aktie 
in der Vermö-

gensveranlagung gesehen. 
Zertifikate sind 

oftmals die Antwort auf de
r Suche der Anle-

ger nach höherer Rendite b
ei gleichzeitig 

verträglichem Risiko, um nac
h Berücksich-

tigung der Inflation keine
n Vermögensver-

lust zu erleiden. Aktuell si
nd Österreichische 

Privatinvestoren mit rund
 13,4 Milliarden 

Euro in Zertifikaten investi
ert. 

Insgesamt 18 Emittenten r
eichten in 

diesem Jahr ihre Produkte ein
 und ließen 

diese von einer unabhängi
gen )ury bewer-

ten. Die 17-köpfige |ury s
etzte sich aus 

Asset-Managern, Retail-Bankern, 
Online-

Brokern und Finanzjournal
isten zusam-

men. Die Objektivität und Unabh
ängigkeit 

des Evaluierungs- und Abstimmungspro-

zesses wurde von der 
renommierten 

Wirtschaftsprüfungs- und Steuerberatungs-

gesellschaft Ernst & Youn
g geprüft und 

bestätigt. 
i 

DIE KATEGORIEN UND PREI
SE IN DER ÜBERSICHT 

INFO & SERVICE 

RAIFFEISEN CENTROBANK AG 

UNKREDIT ONEMARKETS 

BNF PARIBAS 

ÖSTERREICH-ZERTIFIKAT DES JAHRES 

1. RAIFFEISEN CENTROBANK AG 

2. ERSTE GROUP BANK AG 

3. COMMERZ BANK 

ANLAGEPRODUKTE 
MIT KAPITALSCHUTZ 

1.RAIFFEISEN CENTROBANKAG 

2. UNICREDIT ONEMARKETS 

3. SOCIETE GENERALE 

BONUS- UND EXPRESS-ZERTIFIKATE 

1. BMP PARIBAS 

2. RAIFFEISEN CENTROBANK AG 

3. ERSTE GROUP BANK AG 

DISCOUNT-ZERTIFIKATE 
UND AKTIENANLEIHEN 

.RAIFFEISEN CENTROBANK AG 

ERSTE GROUP BANK AG 

VONTOBEL 

INDEX- UND 
PARTIZIPATIONS-

ZERTIFIKATE 

1. ROYAL BANK OFSCOTUND 

2. RAIFFEISEN CENTROBANK AG 

3.UBS 

HEBELPRODUKTE 
BNP PARIBAS 
ERSTE GROUP BANK AG 

RAIFFEISEN CENTROBANK AG 

GESAMTWERTUNG 
BESTER EMITTENT 

1. RAIFFEISEN CENTROBANKAG 

2. ERSTE GROUP BANK AG 

3. UNICREDIT ONEMARKETS 

PUBLIKUMSPREIS 
. VOLKSBANK INVESTMENTS 

2. RAIFFEISEN CENTROBANK AG 

i. UNICREDIT ONEMARKETS 

ZERTIFIKATE 
AWARD AUSTRIA 

2O13 
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Da bei Garantiezertifikate
n der 

100-prozentige Kapitalschutz 

maßgeblich mit soliden Anle
ihen 

gemacht wird und deren Z
insen 

aktuell historisch tief sind,könne
n 

100-Pro/ent-Kapitalschutz
zerti-

fikate derzeit keine wettbew
erbs-

fähigen Renditen erzielen. 

gerem Risiko (Kapitalgara
ntie 

bei Laufzeitende bei Gara
ntie-

zertifikaten. Absicheru
ng bis zur 

Barriere bei Bonuszertifi
katen 

usw.) wurde im Schnitt ei
ne hö-

here Rendite als mit dem B
asis-

investment erzielt.Transak
tions-

kosten und Spesen wurden
 in bei-

den Fällen nicht berücksicht
igt. 

Es gab auch Jahre, wo das
 

Direktinvestment besser per
form-

te als die entsprechende 
Zertifi-

kateemission,"was aber e
twa das 

Zertifikat tut, ist. es glätte
t das 

Risiko", betont Hei
ke Arbter, 

stellvertretende Direkto
rin der 

Raiffeisen Centrobank (RCB).
 

Der österreichische Zer
tifi-

katemarkt macht derzeit 12,9 Mil
-

liarden Euro aus,davon 
sind rund 

99 Prozent Anlage-und ein
 Pro-

zent Hebelprodukte. "Es gibt
 hier 

einen eindeutigen Trend 
weg von 

Garantic/ertifikatenmit 100 P
ro-

zent Kapitalschutz zuTe
üschutz-

produkten wie Bonuszerti
fika-

ten", berichtet Heike Arbt
er. 

Machten Kapitalschutzze
rti-

fikate voreinem Jahr n
och 85 Pro-

zent des Marktes aus, 
sind es der-

zeit noch 75 Prozent. Der Gr
und: 

Lohnen sich Zertifikate
, die auf 

die Entwicklung von Einzel
-

aktien , I ndizes, Rohstoffe etc. 
set-

zen oder sollte man besser d
irekt 

in diese Basiswerte investi
eren? 

Das wollte die Raiffeisen Centr
o 

Bank,ein großer Emittent von Z
er-

tifikaten, selbst gerne wissen
. 

Das Emissionshaus analy-

sierte 89 RCB-Zertifikate, 
die 

von ihren Privatkunden zwis
chen 

I. 1.2009 und 28. 8. 2009 ge-

zeichnet wurden. 
Die Performance ihrer Zer-

tifikate verglich die RCB m
it je-

ner, die ein Direktinvestm
ent in 

die Basiswerte dieser Zertif
ikate. 

also in die entsprechenden
 Ein-

zelaktien, Indizes, Rohstoffe,
er-

geben hätte. Fazit: Trotz g
erin-

Einen besonderen Tipp hat
 

Arbter für spesenbewusste A
nle-

ger: "Während bei der Zeichnu
ng 

eines Zertifikates immer ein
 Aus-

gabeaufschlag fällig wird,fällt 
die-

ser beim Kauf am Sekundärm
arkt 

weg. Bei Fonds fällt hing
egen im-

mer ein Ausgabeaufschlag a
n." 

Zertifikat schlägt Basiswe
rt 

Heike Arbter, flaiffeisen Centroban
k, 

hat noch einen Tipp für Spe
senbe-

wusste: "Kein Ausgabeaufsc
hlag auf 

Zertifikate auf dem Sekundä
rmarkt". 

Top-Gewinn
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NEWS

Im Jahr 2013 erschienen insgesamt 895 
Berichte zum Thema Zertifikate in österreichi-
schen Wirtschafts- und Tageszeitungen. Damit 
liegt die Medienresonanz weit über dem Niveau 
des Vorjahres. 

Die Website des Zertifikate Forum Austria ist 
die zentrale Informations- und Wissensplattform 
des Vereins. Auf das breite Angebot von Infor-
mationen und deren Aktualität wird höchster 
Wert gelegt. Der monatliche Newsletter „Markt 
Update“ erfreut sich wachsender Beliebtheit. Er 
liefert Informationen zu den aktuellen Marktent-
wicklungen in einer kompakten und übersichtli-
chen Darstellung.

Ausgewählte Presseberichte 2013

Monatlicher Zertifikate-Newsletter – wachsender Abonnentenkreis
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Auf der Suche nach dem kleinsten Risiko Investieren. Wer Geld anlegt, muss sich entscheiden, ob er besser mit Kursverlusten oder negativen Realzinsen leben kann. Die "sichere" Anlageform gibt es nicht mehr. Welche Gefahren es gibt und wie man sie umschifft. VON BEATE LAMMER Der Goldpreis erlebte vor drei Wo-chen einen Absturz, das ATX-Schwergewicht Andritz rasselte nach der Präsentation schlechter Zahlen an nur einem einzigen Tag um zeitweise fast 24 Prozent in die Tiefe. Auch Inhaber von Anleihen entgehen diesem Risiko nicht - so-fern sie nicht bis zum Laufzeitende warten. Dafür, dass sich die Kurse eines abgestürzten Wertpapiers je wieder erholen, gibt es keine Ga-rantie: So kostete das Papier des Biotechunternehmens Intercell vor nicht ganz fünf Jahren 32 Euro, derzeit sind es 1,58 Euro. Wer zum Höhepunkt eingestiegen ist und seither an dem Papier festgehalten 
hat, hat 95 Prozent seiner Investi-tionverloren. 

Gegen solches Risiko kann man sich schützen - etwa mit Ver-lustbegrenzungen: Dabei wird au-tomatisch verkauft, wenn der Kurs unter eine bestimmte Schwelle fällt. So vermeidet man wenigstens noch größere Verluste. Eine an-dere Strategie ist Streuen: Wäh-rend auf Jahressicht einzelne ATX-Werte (etwa die Telekom) oder DAX-Titel (etwa die Commerz-bank) um mehr als 30 Prozent ab-gestürzt sind, liegen die beiden In-dizes zweistellig im Plus. Im besten Fall erholen sich auch abgestürzte Einzelwerte ir-gendwann wieder. Braucht man sein Geld aber kurzfristig, hat man ein Problem. Darin besteht das Schwankungsrisiko von Vermö-
genswerten. In stark schwankende Anlageformen wie Aktien - oder auch Gold - sollte man daher nur jenes Vermögen stecken, das man nicht sofort braucht. Für die eiser-ne Reserve bleibt eigentlich nur das Sparbuch - obwohl man dort real verliert. 

Das Risiko, dass sich ein Ver-mögenswert nie mehr erholt, gibt es auch - etwa wenn das Unter-nehmen, dessen Aktien man hat, pleitegeht. Ein Ausfallrisiko trägt man auch bei Anleihen. Käufer von Zertifikaten gehen mitunter ein doppeltes Risiko ein: Zertifi-kate sind Schuldverschreibungen von Banken. Wenn ein Zertifikat etwa einen Aktienindex nachbil-det, so profitiert man grundsätz-lich, wenn dieser steigt. Wird die Bank, die das Zertifikat ausgege-

ben hat, insolvent, nützt einem aber die beste Wertentwicklung nichts. 
Bei Fonds ist das Ver-

mögen dagegen geschützt, wenn die Fondsgesellschaft insol-vent wird. Vor einem Ausfall ein-zelner Wertpapiere im Fonds ist man aber nicht sicher. Spargutha-ben bei Banken unterliegen der Einlagensicherung, aber nur im Ausmaß von bis zu 100.000 Euro pro Bank und Person. Wer mehr Geld hat, sollte es besser auf meh-rere Banken verteilen. 
Dabei riskiert man dennoch reale Verluste dadurch, dass die Inflation das Vermögen auffrisst: Für täglich fälliges Geld erhält man derzeit bestenfalls 1,3 Prozent, die Inflationsrate dürfte laut Wifo heu-er 2,2 Prozent betragen. Dem In-flationsrisiko unterliegen grund-sätzlich alle Vermögenswerte. Ei-nige (etwa Konsumgüteraktien oder Gold) profitieren aber von hoher Inflation, andere (etwa An-leihen oder Sparguthaben) nicht. 

Sparer haben 
immerhin die Hoffnung, dass die^ 
Zinsen von ihrem historischen Tief in den nächsten Jahren steigen und sie bessere Zinsen für ihre Bankguthaben erhalten. Auf den Eigentümern von Wertpapieren sowie von Gold lastet aber das Zinserhöhungsrisiko, da dann er-tragreichere Investments den eige-nen Konkurrenz machen. Beson-ders unangenehm sind steigende Zinsen für die Eigentümer lang laufender Staatsanleihen: Wollen sie ihre Papiere vor Ende der Lauf-zeit verkaufen, müssen sie emp-

findliche Kursverluste hinnehmen. Abfedern kann man das teilweise durch Beimischung von Untemeh-

mensanleihen, Emerging-
Market-Bonds oder Aktien (siehe Seite 16). 

Hält man Wertpapiere in fremder Währung, trägt man ne-ben dem Kurs- auch ein Wäh-rungsrisiko. Gibt die fremde Wäh-rung nach, verliert man. Absichern kann man sich mit Optionen (die allerdings Geld kosten) - oder durch breite Streuung über ver-schiedene Währungen. Auch, wer Aktien weltweit aktiver Konzerne hält, federt das Währungsrisiko ab. 

[WIEN] Mit der Finanzkrise und dem Börsencrash im Jahr 2008 hat sich das Bewusstsein in die Köpfe der Anleger eingebrannt, dass Ak-tien das Risiko von Kursverlusten bergen. Und das ziemlich nachhal-tig: Als sich in den Folgejahren die Aktienmärkte erholten,, nahmen das viele gar nicht wahr, wie Um-fragen von ORC International im Auftrag der Fondsgesellschaft Franklin Templeton Investments zeigen: Amerikaner wie Deutsche unterschätzen seither die Wertent-wicklung des jeweiligen Leitindex. Laut der jüngsten "Global In-vestor Sentiment Study" glauben 40 Prozent der befragten Deut-schen, dass der DAX 2012 gefallen ist (tatsächlich hat er um 29 Pro-
zent zugelegt). 59 Prozent wollen eine konservativere Anlagestrate-gie fahren als im Vorjahr. "Wir se-hen, dass die Vermeidung von Ver-lusten für viele Anleger oberste Priorität hat", stellt Martin Lins-bichler, Länderchef von Franklin Templeton in Österreich, fest. 

Das Kursrisiko wurde zuletzt für die Inhaber von Gold oder die Aktionäre von Andritz schlagend: 

Auf einen Blick 
Gegen die Risken eines 
Vermögensverlusts hilft vor allem eine Strategie: eine möglichst breite Streuung über mehrere Vermögenswerte, Wertpapierarten, Regionen, Branchen, Währungen, Laufzeiten, Emittenten. Bei stark schwankenden Werten wie Aktien schadet es darüber hinaus nicht, sich mit Verlustbegrenzungen (Stop-Loss-Orders) gegen allzu steile 
Kursabstürze abzusichern -insbesondere dann, wenn man nicht taglich seinen Depotstand überprüfen will. Auch mit Optionen kann man sich gegen bestimmte Risken (etwa Währungsverluste 
oder Zinsänderungsrisken) 
absichern. Das kostet aber Geld, während eine breite Streuung gratis 
ist. Generell gilt: Wer mit der Inflation Schritt halten will, muss ein 
wenig Risiko auf sich nehmen. Mit Sparbüchern oder Staatsanleihen verliert man sicher. 

Die Presse
06/05/2013
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band das Ergebnis der aktuellen Online-
Umfrage des Deutschen Derivate Verbands 
zusammen. Viel mehr zeigt die Umfrage 
jedoch, dass die Anleger dem Thema Zer-
tifikate langfristig freu bleiben. 
An der Umfrage beteiligten sich 2749 

Personen. Sie wurde online gemeinsam 
mit sieben großen Finanzportalen durch-
geführt "Dabei handelt es sich in der Re-
gel um gut informierte Anleger, die als 

Jahr mit Zertifikaten auseinandersetzen. 

Hier schlummert großes Potenzial. 
"Zertifikate sind eine recht junge Anla-

geklasse, die sich aber inzwischen etabliert 
hat Sie sind vor 23 Jahren gerade deshalb 
entwickelt worden, um mit einem gerin-
geren Risiko die Chancen des Aktienmärkte 
zu nutzen. Daher weisen viele Zertifikate 

Jeder Zweite ist länger als fünf Jahre dabei 

Seit wie vielen Jahren beschäftigen Sie sich mit Zertifikaten? Diese Frage stellte der Deutsche D
erivate Verband bei 

einer Online-Umfrage 

ein deutlich geringeres Marktrisiko auf als 
die ihnen zugrundeliegenden Aktien", er-
läutert Lars Brandau, Geschäftsführer des 
Deutschen Derivate Verbands anlässlich 

der Umfrage. (mp) 

Zurück zu den Zahlen: Knapp jeder 
Zweite der Befragten beschäftigt sich schon 
seit mindestens fünf Jahren mit Zertifika-

ten. Hinzu kommen weitere 11,7 Prozent 
die schon zwischen drei und fünf Jahre 

Deutscher Derivate Verband veröffentlicht neueste Umfrage bei Privatanlagern 

"Immer mehr Privatanleger beziehen Zer-
tifikate in ihre Anlageüberlegungen mit 
ein". So fasst der Deutsche Derivate Ver-

bei 14,8 Prozent Interessant ist dass sich 
satte 23,9 Prozent seit weniger als einem 

Selbstentscheider ohne Berater investie-
ren", erklärt der DDV 

Zertifikat in ihre Anlageentscheidungen 
miteinbeziehen. Ein bis drei Jahre sind es 

Weiteres Potenzial vorhanden 

weniger als 1 Jahr 

mehr als 5 Jahre 

Börse Express Grafik 

Ibis 3 Jahre 

3 bis 5 Jahre 

Börse Express
11/09/2013
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Von der Idee zum fertigen Produkt 

Zertifikate im Praxistest 
Zertifikate werden immer beliebter - aber was steckt 
genau hinter dieser Anlagemöglichkeit? 

Alleine in Österreich wird 
das Volumen der Investment-
zertifikate auf rund 13,4 Mrd  
geschätzt, wobei die Vielfalt 
noch mehr beeindruckt: 
Knapp 7.000 Einzelprodukte 
bevölkern den heimischen 
Markt. Ohne Zweifel stellen 
Zertifikate heute somit eine 
Fixgröße im Anlageuniversum 
von sowohl institutionellen 
aber vor allem privaten Inve-
storen dar. Wobei vielen Men-
schen gar nicht bewusst ist, 
wie diese Produkte funktionie-
ren, wie sie aufgebaut sind und 
wie sie konstruiert werden. 
Weil hier noch immer Auf-

klärungsarbeit notwendig ist, 
startete die Raiffeisen Centro-
bank (RCB) mit "Zertifikate In-
sight" eine Informations-Ver-
anstaltungsreihe zum Thema, 
die die wichtigsten Fragen be-
antworten soll. 
Zum Grundlegenden: Zerti-

fikate bilden als strukturierte 
Produkte die Wertentwicklung 
sogenannter Basiswerte (Ein-
zelaktien, Aktienkörbe, Indi-
zes, Rohstoffe etc.) ab. Anders 
als bei einem Fonds erwirbt 
man aber keinen Anteil an dem 
Basiswert selbst, sondern eine 
Schuldverschreibung des 
Emittenten. Deshalb sollte die 
Bonität des Emittenten bei der 
Auswahl des Zertifikates hohe 
Priorität genießen, um das 
Ausfallsrisiko zu minimieren. 

Zertifikate sind weiters äußerst 
flexibel und eignen sich für je-
des Anlegerprofil. So kann 
z. B. auf fallende, steigende 
und stagnierende Märkte ge-
setzt werden, auch gibt es 
Zertifikate mit Kapitalgarantie 
oder Risikopuffer. Philipp Ar-
nold, Zertifikate-Spezialist bei 
der RCB, erklärt: "Der Emissi-
onsprozess für Zertifikate ist 
relativ kurz und ermöglicht uns 
rasch und zeitnahe auf Markt-
entwicklungen und Kunden-
wünsche zu reagieren. 
Vom technischen Ablauf her 

ist es möglich, ein Zertifikat in-
nerhalb von 24 Stunden zu 
emittieren." Voraussetzung für 
ein öffentliches Angebot ist 
ein von der Finanzmarktauf-
sicht gebilligter und hinterleg-
ter Basisprospekt. Zu Beginn 
des Emissionsprozesses wird 
bei der Österreichischen Kon-
trollbank eine ISIN für das 
Zertifikat angefordert und ein 
Antrag zur Börsennotiz ge-
stellt. Neben der Anlage des zu 
emittierenden Zertifikates in 
den internen Systemen ist das 
Erstellen der Final Terms not-
wendig um den Emissionspro-
zess abzuschließen. 

"In der Praxis fließen gerade 
bei großen Emissionen mit 
Zeichnungsfrist auch marke-
tingtechnische Überlegungen 
ein, die den Emissionsprozess 
verlängern. Vor allem eine gut 

I 

_ 

aufbereitete und informative 
Produktbroschüre, die den 
rechtlichen Anforderungen 
entspricht aber auch eine leicht 
verständliche Erklärung der 
Funktionsweise des Zertifika-
tes liefert, ist wichtig", so Ar-
nold weiter. Es seien auch ge-
wisse Vorlaufzeiten zu beach-
ten, um den Vertrieb rechtzei-
tig über Neuemissionen zu in-
formieren. 
Der Experte erklärte dem 

Börsen-Kurier anhand eines 
realen Beispiels auch, wie 
ein Zertifikat "auf die Welt 
kommt". Es handelt sich um 
das aktuelle Produkt 4,3% 
ATX/Euro Stoxx 50 Bonus 
(ATO00OA1OHF8). In der Wo-
che vor Zeichnungsstart am 
29. 5. wurden die Ausstat-
tungsmerkmale festgelegt, der 
formale Emissionsprozess ein-
geleitet und die Verkaufsunter-
lagen erstellt. Arnold: "Die 

Anforderung unserer Kunden 
war ganz klar. Ein Zertifikat 
mit einer deutlich über Fest-
geldniveau liegenden Fixver-
zinsung und überschaubarem 
Risiko. Einfach zu erklären und 
mit maximal vier Jahren Lauf-
zeit. Der relative kurze Emissi-
onsprozess ist auch von gro-
ßem Vorteil, um den Kunden-
wunsch rasch und zu den 
bestmöglichen Konditionen 
umzusetzen." 
Ein kleiner Nachteil des ra-

schen Emissionsprozesses ist 
es laut dem Spezialisten, dass 
die RCB keinen im Vorhinein 
auf Monate festgelegten Emis-
sionsfahrplan hat. "Die Kondi-
tionen und Ausstattungsmerk-
male werden relativ knapp vor 
Emission festgelegt um Markt-
chancen rasch zu nützen und 
gute Konditionen an unsere 
Kunden weiterzugeben", so 
Arnold. Harald Kolerus 

Zertifikate im Praxistest 
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direktanlange.at. Neukunden bekommen 1.3 Prozent pro Jahr für die ersten sechs Monate ihrer Veranlagung. Doch es müs-sen mindestens 5.000 Euro beim Salz-burger Diskontbroker veranlagt werden. Wer das Geld über einen Zeitraum von drei Monaten bindet, ist bei der Vakif-Bank gut aufgehoben. Sie bietet für diese Bindungsfrist 1,375 Prozent Zinsen. Bei einem halben Jahr zahlt die VakifBank sogar 1,5 Prozent Zinsen. Dicht gefolgt von der DenizBank, die immerhin noch 1.4 Prozent bei einer sechsmonatigen Bindung bietet. Sorgen muss man sich bei beiden türkischen Banken nicht ma-chen, denn sie sind Mitglied der österrei-chischen Einlagensicherung. Damit sind Spareinlagen bis zu einem Höchstbetrag von 100.000 Euro pro Person für den schlimmsten Fall der Fälle abgesichert. 
No risk, no fun. Wer bereit ist, ein biss-chen Risiko bei einer kurzfristigen Ver-anlagung in Kauf zu nehmen, kann auch auf Aktienanleihen zurückgreifen. Diese strukturierten Wertpapiere beziehen sich auf eine bestimmte Aktie oder einen Index. Die Anleihe wird zu einem Nomi-nalbetrag angeboten und hat eine be-stimmte Laufzeit. Bei Fälligkeit werden Zinsen auf den Nominalbetrag gezahlt -und zwar garantiert und völlig unabhän-gig davon, zu welchen Preis die Aktien-anleihe getilgt wird. Die Tilgung hängt allerdings vom Kurs der Aktie am soge-nannten Ausübungstag ab - meist einige Tage vor Fälligkeit. Sofern die Aktie an diesem Tag über einem bestimmten Kurs schließt, dem sogenannten Basispreis, erhält der Anleger den Nominalbetrag zur Gänze zurück. Bei einem Kurs unter-halb des Basispreises hat der Anleihe-Emittent das Recht, stattdessen mit ei-ner bestimmten Anzahl von Aktien zu bezahlen. Der Anleger hat also immer noch die Chance, dass deren Kurs wieder einmal steigt. 
Besonders spannend sind derzeit zum Beispiel zwei Aktienanleihen der UniCre-dit. Die Aktienanleihe-Protect auf BMW (ISIN DE000HVB04G3) wird bereits am 

t 27. November 2013 getilgt und bietet eine jjj Maximalrendite von 3,23 Prozent pro Jahr. Der Abstand zur Sicherheitsschwel-le - hier würde die Anleihe in BMW-Ak-*. tien umgewandelt werden - beträgt der-§ zeit beachtliche 32 Prozent. Da sollte g nichts passieren. Etwas mehr Rendite § bietet die noch bis 30. Oktober 2013 lau-

tm 
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"Aktuell bleiben für eine 
sichere und kurzfristige 
Investition nur das 
Sparbuch, Anleihen mit 
kurzen Restlaufzeiten und Zertifikate übrig." 
Markus Kailer Erste Group 

SPARBÜCHER 
1,5 Prozent Zinsen für sechs Monate Bindung 
täglich fallig Zinssatz 
direktanlage^t 
DenizBank 
VakifBank 
drei Monate gebunden 

1,300% 
1,150% 

VakifBank 1,375% 
DenizBank 1,300% 
Porsche Bank 1.100% 
sechs Monate gebunden 
VakifBank 
DenizBank 
Denzel Bank 

1,500% 
1,400 % 
1,250% 

Als Kurzparker bietet das Sparbuch noch immer ein Optimum an Sicher-
heit. Doch die Zinsen liegen selbst bei längeren Laufzeiten unter der Infla-
tionsrate von 2,3 Prozent. 

fende Aktienanleihe-Protect auf die Deutsche Telekom (DE0O0HVBO4G3). Hier beträgt die jährliche Maximalrendi-te 3,45 Prozent, doch der Spielraum zur Sicherheitsschwelle beträgt nur noch 25 Prozent. 

Bunte Zertifikatewelt. Schon etwas aus-gefallener sind Bonuszertifikate. Sie eig-nen sich besonders für jene Anleger, die nicht nur von steigenden Kursen profi-tieren wollen, sondern auch bei einer Seitwärtsbewegung oder moderat fal-lenden Kursen auf ihre Rechnung kom-men wollen. Ein Bonuszertifikat hat im-mer zwei wichtige Schwellen: Die Bo-nusschwelle (Bonusniveau) und die Kursschwelle (Sicherheitsschwelle). Im Falle einer unverletzten Kursschwelle erhält der Anleger am Laufzeitende sein eingezahltes Geld sowie zumindest den Bonusbetrag ausbezahlt. Hier überzeugt momentan ein kurz laufendes Bonus-Zertifikat der Raiffeisen Centrobank auf die Daimler AG (ISIN AT0000A0YF67). Das Zertifikat wird am 26. März 2014 ge-tilgt und bietet eine Bonusrendite von 7,47 Prozent pro Jahr. Der aktuelle Ab-stand zur Barriere hegt bei 38,11 Prozent. Etwas riskanter ist das Bonus-Zertifikat auf den RDX, den Russland Index der Wiener Börse (ISIN AT0000A0VCY2). Das Zertifikat wird am 30. Dezember 2013 getilgt und die Bonusrendite be-trägt stattliche 10,87 Prozent pro Jahr. Doch der Abstand zur Sicherheits-schwelle beträgt aktuell 23,37 Prozent, angesichts der großen Schwankungs-breite russischer Aktien ist ein Unter-schreiten der Barriere sehr wohl im Be-reich des Möglichen. 
Ein spannendes Produkt mit einer kurzen Laufzeit bietet Volksbank Invest-ments mit dem Zertifikat "10% Öster-reich Performer 3" (ISIN AT000B11555). Das Zertifikat läuft bis zum 19. Februar 2014. Am Ende der Laufzeit gibt es einen Fixkupon von zehn Prozent. Bleiben die Aktienkurse der Erste Group, Voestalpi-ne und der Telekom Austria immer über der fixierten Barriere, ist auch 100 Pro-zent des eingezahlten Kapitals garan-

tiert. Berührt oder unterschreitet eine der drei Aktien die Barriere, partizipiert der Investor zu 100 Prozent an der Kursentwicklung jener Aktie, die am schlechtesten gelaufen ist. Das kann trotz Fixkupons dann auch zu einem Ver-lust führen. I 
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Immer dann, wenn sich auch private An-leger ermutigt durch eine längere SchÖn-wetterphase nach langem Zögern wieder auf das "glatte" Börsenparkett wagen, ist Vorsicht geboten. Das ist derzeit wieder einmal der Fall. Viele Experten sehen darin bereits die ersten Anzeichen, dass wir in die letzte Phaseeines Börsenzyklus eintreten,der typischerweise nach heftigen Kursbewegun-gen in einem kräftigen Abschwung endet. Op-timistischere Marktteilnehmer betrachten die Situation deutlich entspannter und verweisen auf die im Langzeitvergleich niedrigen Kurs-niveaus an vielen Börsen und die anhaltende Flut an Geldern aus den Zentralbanken. Dieser Liquiditätsüberschuss sollte ihrer Meinung nach auch angesichts der flauen Weltwirtschaft zu steigen-den Aktienkursen führen. Denn schließlich muss das Geld ja irgendwo angelegt werden. Und angesichts des niedrigen Zinsniveaus sind immer mehr private und institutionelle Anleger bereit, höhere Risken einzugehen. Manche Börsi aner gehen auch davon aus, dass die Aktienmärkte ohne Anschub durch einen nachhaltigen Wirtschaftsaufschwung 

April 2013 

Nach einer längeren Schönwetterperiode an den Börsen gehen die Wetter-
prognosen für die nächste Zeit weit auseinander. Von einem "stabilen Hoch" bis hin zu katastrophalen Unwettern scheint alles möglich. Doch mit den passenden Zertifikaten können Optimisten und Pessimisten gleicher-maßen auf ihre persönliche Börsenwetterprognose setzen. 

VON MARTIN MAIER 
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Der Zertifikate Kongress fand heuer am 13. Mai 
2013 um 14.00 Uhr in der Erste Bank Lounge 
statt. Unter dem Motto „Zertifikate als Perfor-
mancetreiber für Privatanleger“ konnten hoch-
karätige Referenten gewonnen werden und 
somit wurde die Veranstaltung mit rund 130 Teil-
nehmern zu einem großen Erfolg.

Mag. Birgit Kuras, Mitglied des Vorstandes 
der Wiener Börse, referierte zum Thema „Kein 
Wohlstand ohne funktionierenden Kapital-
markt“. In der anschließenden Podiumsdiskus-
sion sprachen führende Vertreter der Börsen 
sowie Spezialisten aus dem Bereich Zertifikate 
über sinnvolles Investieren im aktuellen Markt- 
umfeld. Univ.-Prof. Dr. Teodoro D. Cocca, Dekan 
der Fakultät für Sozial- und Wirtschaftswissen-
schaften an der Johannes Kepler Universität in 
Linz, legte in seinem sehr anschaulichen Vortrag 
den Einfluss der Psychologie auf die Finanz-
märkte dar. Als Höhepunkt des Kongresses 
präsentierte Armin Assinger, Ex-Skirennläufer 
und TV-Moderator, unter dem Titel „Das Leben 
ist ein Abfahrtslauf“ die Wichtigkeit von Motiva-
tion und unterschiedliche Motivationsmethoden. 

Rückschau auf den Zertifikate Kongress 

Gastreferenten beim Zertifikate Kongress:
Dr. Teodoro D. Cocca (links), Armin Assinger (rechts)

Christian Drastil (Mitte) führt durch die Podiumsdiskussion mit (v.l.n.r.) Frank Weingarts, Zertifikate Forum Austria; Rupertus Rothenhäuser, Börse 
Stuttgart; Ronald Zilavec, Bankhaus Spängler; Florian Claus, Börse Frankfurt; und das Publikum (rechts) verfolgt das Gespräch.

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Bereits zum siebenten Mal veranstalten das  
Zertifikate Forum Austria und das  
ZertifikateJournal im Anschluss an den Kongress 
den Zertifikate Award Austria, bei dem die Emit-
tenten für die besten und innovativsten Produkte 
ausgezeichnet werden. 

Entscheidung einer prominenten Jury

Insgesamt 18 Emittenten reichten in diesem 
Jahr ihre Produkte ein und ließen diese von 
einem unabhängigen Komitee bewerten. 
Die 17-köpfige Jury, bestehend aus Asset-
Managern, Retail-Bankern, Online-Brokern und 
Finanzjournalisten, traf eine Entscheidung unter 
strenger Objektivitäts- und Unabhängigkeits-
kontrolle durch die renommierte Wirtschafts-
prüfungs- und Steuerberatungsgesellschaft  
Ernst & Young. 

Bericht über den Zertifikate Award 2013 und die Preisträger 

Klare Sieger

Als Gesamtsieger über insgesamt sieben 
Kategorien ging zum wiederholten Male die  
Raiffeisen Centrobank vor der Erste Group und 
UniCredit onemarkets hervor. Das Match um 
das beste „Österreich-Zertifikat des Jahres“ 
konnte ebenfalls die Raiffeisen Centrobank für 
sich entscheiden, Platz zwei und drei gingen 
in dieser Kategorie an die Erste Group und 
die Commerzbank. In der Kategorie „Zertifi-
kate-Haus des Jahres“ gab das Publikum die 
meisten Stimmen für Volksbank Investments ab.

Sponsoren und Medienpartner

Mitverantwortlich für den Erfolg des Zertifikate 
Award Austria 2013 waren unter anderem die 
Sponsoren, die beiden führenden Zertifikate-
börsen Börse Stuttgart AG sowie Börse 
Frankfurt Zertifikate AG, die Online-Broker 
direktanlage.at, brokerjet Bank AG und  
bankdirekt.at, Ernst & Young sowie die  
Medienpartner FORMAT, GEWINN, Wirtschafts-
Blatt, Geld-Magazin, derstandard.at, Börse 
Express und Zertifikate Austria. 

Das Zertifikate Forum Austria möchte sich an 
dieser Stelle für die Unterstützung und die gute  
Zusammenarbeit bedanken. 

Die Kür der Besten: Raiffeisen Centrobank AG durfte die meisten 
Awards mit nach Hause nehmen und entschied somit zum wiederhol-
ten Male den Gesamtsieg für sich.

Gesamtwertung (v.l.n.r.): Thomas Schaufler, Erste Group, Heike  
Arbter, Raiffeisen Centrobank, Frank Weingarts, UniCredit Bank Austria

Gruppenbild: Alle Preisträger am Abend der Verleihung

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Regulierung – Neue Entwicklungen 

Die Arbeit im Bereich der Regulierungen stellte 
eine der großen Herausforderungen im Jahr 
2013 dar und wird das Zertifikate Forum Austria 
auch in den kommenden Jahren maßgeblich 
beschäftigen.

Ein wesentlicher Schritt war die Einrichtung des 
Arbeitskreis Recht. In regelmäßigen Abständen 
finden hier Conference Calls und Meetings zu 
rechtlich relevanten Inhalten statt. Die zu bespre-
chenden Themen umfassen im Wesentlichen 
folgende Punkte:

−− Öffentliches Angebot von Zertifikaten

−− Finanztransaktionssteuer

−− Produktinformationsblätter

−− PRIBs/KID-Verordnung

−− Fairness Kodex des Deutschen Derivate 
Verbandes

−− MiFID II, MIFIR, ESMA

Zusätzlich wurde auch ein Arbeitskreis zur 
Produktklassifikation eingerichtet. In diesem 
werden alle Unterlagen des Zertifikate Forum 
Austria hinsichtlich der europäischen Klassifi-
kation („Derivative Map“) adaptiert. So sollen in 
Anlehnung an den Deutschen Derivate Verband 
auch strukturierte Anleihen, Bonitätsanleihen 
und Faktor-Zertifikate aufgenommen werden. 
Auch die Begriffe aus dem Glossar zur Verbes-
serung der sprachlichen Verständlichkeit von 
Produktinformationsblättern (PIBs), publiziert 
vom Deutschen Derivate Verband, wurden 
in alle relevanten Informationsmaterialien  
eingearbeitet. 

Jahresrückblick 2013 aus rechtlicher Sicht

Teilnehmer des Arbeitskreis Recht sind Rechts- 
und Produktexperten vom Deutschen Derivate 
Verband, dem EUSIPA Legal Committee, der 
Raiffeisen Centrobank, Erste Group, UniCredit 
Bank sowie der Österreichischen Volksbank. Die 
rechtlichen Themen im Einzelnen:

−− Prospektregime
Im Bereich der Prospekte hat es durch die 
Reform des Prospektrechtes zum 1. Juli 
2012 weitreichende Neuerungen gegeben: 
Eine wesentliche Änderung des neuen Pros-
pektrechtes ist unter anderem die Einführung 
einer A-, B- und C-Kategorisierung der verschie-
denen Angaben (siehe dazu die Definition in 
Art. 2a EU-ProspektVO und die Kategorisierung  
in Anhang XX EU-ProspektVO). Hierdurch 
wird festgelegt, welche Angaben im Prospekt 
in der Wertpapierbeschreibung und in den 
endgültigen Bedingungen jeweils zulässig 
bzw. verpflichtend sind. Außerdem werden 
Form und Inhalt der endgültigen Bedin-
gungen nun durch die Verordnung verbind-
lich festgelegt. Die endgültigen Bedingungen 
müssen seit dem 1. Juli 2012 eine dem Anhang 
XXII EU-ProspektVO entsprechende emissi-
onsbezogene Zusammenfassung enthalten. 

Eine Einbeziehung der unter dem alten Prospekt-
regime begebenen Emissionen (durch „incor-
poration by reference“ der alten Prospekte) ist 
bei der Umstellung auf das neue Prospektrecht 
nicht möglich.

−− Retail Cascade
Eine weitere Herausforderung ergab sich auch 
durch die im § 3 Abs 3 KMG umgesetzte Pros-
pektausnahme, die eine schriftliche Zustim-
mung der jeweiligen Emittentin zur Verwendung 

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Regulierung – Neue Entwicklungen 

ihres Prospekts bei jeder Weiterveräußerung und 
jeder endgültigen Platzierung von Wertpapieren 
durch Finanzintermediäre vorsieht.

Blick nach Deutschland: 
Gesetzliche Vorgaben 

−− PIBs: BaFin veröffentlicht Rundschreiben 
zu Produktinformationsblättern

Seit dem 1. Juli 2011 müssen Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen bei einer Anlageberatung 
ihren Kunden rechtzeitig vor dem Abschluss 
eines Geschäfts über Finanzinstrumente ein 
kurzes und leicht verständliches Informations-
blatt über jedes Finanzinstrument zur Verfü-
gung stellen, auf das sich eine Kaufempfehlung 
bezieht. Obwohl § 5a Wertpapierdienstleistungs-
Verhaltens- und Organisationsverordnung die 
Anforderungen des WpHG konkretisiert, haben 
sich in der Praxis verschiedene Fragen ergeben, 
etwa die, wie Risiken und Kosten im Informati-
onsblatt dargestellt werden sollen oder wie bei 
einer telefonischen Anlageberatung vorzugehen 
ist. 

2013 hat die BaFin ein Rundschreiben zu den 
Anforderungen an Produktinformations-
blätter (PIB) nach § 31 Abs. 3a WpHG veröffent-
licht. Das Rundschreiben fasst die bisherigen 
Erfahrungen der BaFin mit den WpHG-Informa-
tionsblättern zusammen und beantwortet häufig 
gestellte Auslegungsfragen. Ein Glossar soll 
sicherstellen, dass Produktinformationsblätter 
künftig sprachlich verständlich und einheitlich 
gestaltet werden („PIB GLOSSAR“). Begriffe wie 
„Entgeltsimulation“, „Indexdisclaimer“, „Medium 
Term Note“ oder „Teilschuldverschreibung“ 
sollen künftig vermieden werden.

Die Anforderungen des Rundschreibens 
sind bzw. waren bis zum 31. Dezember 2013 
umzusetzen und Institute, die Privatkunden 

zu Anlagen beraten, sind aufgefordert, die  
Anforderungen des Rundschreibens ab Anfang 
2014 zu erfüllen.

−− Fairness Kodex 
Die Mitglieder des Deutschen Derivate Verbandes 
beschließen, einen Fairness Kodex als freiwil-
lige Selbstverpflichtung für ihr geschäftliches 
Handeln bei Strukturierung, Emission, Marke-
ting und Handel von strukturierten Wertpapieren 
zugrunde zu legen.

So soll ab Frühjahr 2014 der IEV (Issuer 
Estimated Value), also der vom Emittenten 
geschätzte Wert in den Produktinformations- 
blättern der Anlageprodukte, ausgewiesen 
werden. Der IEV wird im Wesentlichen bestimmt 
durch den Modellpreis der Produktkomponenten, 
die Finanzierungserträge und die notwendigen 
Absicherungskosten. Der IEV entspricht somit 
dem Handelspreis des Produktes zwischen 
professionellen Marktteilnehmern. Ein ähnli-
cher Ansatz wird vom international anerkannten 
Bilanzierungsstandard IFRS 13 verfolgt. 

Ausblick 2014 aus rechtlicher Sicht

Um die Vergleichbarkeit von Geldanlageformen 
zu verbessern, gab das EU-Parlament am  
22. November 2013 grünes Licht für den 
Entwurf der Kommission für das sogenannte 
PRIP-Vorhaben (Packaged Retail Investment 
Products). Laut PRIP-Verordnung sollen alle 
verpackten Finanzprodukte, die an Verbrau-
cher verkauft werden, mit einem maximal 
dreiseitigen Beipackzettel ausgestattet 
werden, um für mehr Transparenz über das 
Produkt zu sorgen. „Verpackt“ bedeutet, dass 
der Anleger nicht direkt, sondern über ein 
Vehikel wie einen Fonds, ein Derivat/Zertifikat 
oder zum Beispiel in eine Versicherung mit  
Anlagecharakter investiert. Konkret soll es  
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Regulierung – Neue Entwicklungen 

Informationen zu Chancen und Risiken, aber 
auch zu den Kosten der Geldanlage enthalten. 
Es wird in diesem Zusammenhang voraussicht-
lich sowohl der ESMA als auch den nationalen 
Aufsichtsbehörden ein Produktinterventions-
recht eingeräumt werden. Eine Provisionsoffen-
legung wird voraussichtlich verpflichtend sein.

−− MIFID II und MiFIR
Die Vertreter der Regierungen, des Europa- 
parlaments und der EU-Kommission 
haben sich am 14. Jänner 2014 über die  
Neuregelung der Richtlinie über Märkte 
für Finanzinstrumente („Markets in Finan-
cial Instruments Directive – MiFID II“) geeinigt. 
Die geplanten Änderungen sind bislang nur 
in einem Entwurf der EU-Kommission vom 20. 
Oktober 2011 veröffentlicht worden und setzen 
sich aus der überarbeiteten MiFID-Richtlinie 
zur Umsetzung in nationales Recht sowie einer 
ergänzenden, unmittelbar anwendbaren MiFIR-
Verordnung zusammen. Die Neuerungen des 
Legislativpakets werden zu umfassenden 
Anpassungen der Geschäftsabläufe von 
Banken und Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen führen.

Die MiFID-Novellierung versucht unter anderem 
robustere und effizientere Marktstrukturen zu 
schaffen, die Handelstransparenz zu erhöhen, 
Befugnisse der Aufsichtsbehörden auszuweiten, 
Warenderivatemärkte stärker zu regulieren 
sowie den Anlegerschutz zu verbessern. Ferner 
definiert sie die entsprechenden Befugnisse 
der zuständigen nationalen Behörden, wobei  
spezifische Aufsichtsmaßnahmen in Bezug auf 
Finanzinstrumente und Derivatepositionen oder 
die konkrete Meldung von Geschäftsdaten in 
der Verordnung festgelegt werden. 

−− IOSCO Regulation 
of Retail Structured Products

Im Dezember 2013 hat die Internationale  
Vereinigung der Wertpapieraufsichtsbehörden  
(International Organization of Securities 
Commissions – „IOSCO“) den von einer internen 
Arbeitsgruppe, der „Task Force on Unregulated 
Markets and Products“, erstellten Abschluss- 
bericht zur Schaffung eines sogenannten  
Regulatory Toolkits, also eines Katalogs  
möglicher aufsichtsrechtlicher Maßnahmen, 
veröffentlicht.

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht
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Aktivitäten des europäischen Dachverbandes EUSIPA

�	 Stellungnahme IOSCO (globale Organisation der Wertpapieraufsichten) 
	 zum Thema der Indexregulierung 

�	 Veröffentlichung des EUSIPA Market Reports mit Open Interest 
	 für Deutschland, Schweiz und Österreich und Jahresübersicht 2012

�	 Stellungnahme gegenüber IOSCO zur Regulierung strukturierter Produkte

�	 Einrichtung des EUSIPA-Steuerausschusses und Ausarbeitung einer Position zur Financial 
	 Transaction Tax sowie Übermittlung an EU-Kommission und EU-Ratspräsidentschaft

�	 Stellungnahme gegenüber der EU-Kommission zur Financial Transaction Tax

�	 Beitritt UKSPA (Großbritannien) als Associate Member im Jänner 2013
	 Beitritt NEDSIPA (Niederlande) als Full Member im November 2013

�	 Anpassung der „Derivative Map“

eusipa

Vorwort ImpressumForum Anlagejahr Tätigkeitsbericht

EUSIPA „Derivative Map“, www.eusipa.org/categorisation

EUROPEAN 
STRUCTURED 
INVESTMENT  
PRODUCTS  
ASSOCIATION
  

    

EUSIPA DERIVATIVE MAP 

SUPPORTING PARTNERS

ASSOCIATIONS EXCHANGES & DATAPROVIDERS ISSUERS

May 2012

The following leading market participants have agreed to support the efforts for a european product categorization and implement it on websites and other information material.

©

© 2012 by Eusipa. Reproduction, publication or any other use is explicitly permitted 
but only with full reference to the source and without any changes or amendments.

Eusipa takes all reasonable steps to ensure the reliability of the published information. 
Eusipa can nevertheless in no way guarantee the correctness, reliability or complete-

Eusipa intends to be a main supporter of the efforts for transparency and understandability of structured 
investment products. Thus, its members have agreed to set standards for a uniform categorization. These 
differentiate on a first level between Investment Products and Leverage Products. On a second level, the 
system consists of Capital Protected Products, Yield Enhancement Products, Participation Products, Leverage 
Products with and without Knock-Out and Constant Leverage Products. With both the top level distinction 

ness of the information published herein. The information published on the European 
Derivative Map in no way constitute a requirement, offer or recommendation to use a 
service, to purchase or sell investment instruments or to carry out any other transaction. 
No investment or other decisions should be taken based only on information published 
herein. Please contact your investment advisor before making a decision.

and the sub-categorization according to the payoff profile of a product this solution combines the most 
important requirements of all Eusipa members. Though the Eusipa categorization it is neither binding 
for national associations nor for issuers, Eusipa will nevertheless recommend to all market participants to 
adapt its model unchanged.

DISCLAIMER & COPYRIGHTEUROPEAN PRODUCT CATEGORIZATION

EUSIPA DERIVATIVE MAP ©
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LEVERAGE PRODUCTS

INVESTMENT PRODUCTS
Exchangeable Certificates
(1110)

Market Expectation
Rising volatility
Sharply rising underlying
Sharply falling underlying possible

Characteristics
Minimum redemption at expiry equivalent 
to the capital protection
Capital protection is defined as a 
percentage of the nominal (e.g. 100%)
Capital protection refers to the nominal 
only, and not to the purchase price
Value of the product may fall below its 
capital protection during the lifetime
Unlimited participation in a positive 
performance of the underlying above the 
Strike (Conversion Price)
Coupon payment possible
Any payouts attributable to the underlying 
are used in favour of the strategy

Profit

0

Loss
Und

er
lyi

ng

Strike

Capped Capital
Protected (1120)

Market Expectation
Rising underlying
Sharply falling underlying possible

Characteristics
Minimum redemption at expiry equivalent 
to the capital protection
Capital protection is defined as a 
percentage of the nominal (e.g. 100%)
Capital protection refers to the nominal 
only, and not to the purchase price
Value of the product may fall below its 
capital protection during the lifetime
Participation in a positive performance of 
the underlying up to the Cap
Any payouts attributable to the underlying 
are used in favour of the strategy
Limited profit potential (Cap) 

Profit

0

Loss
Und

er
lyi

ng

Cap

Uncapped Capital
Protection (1100)

Market Expectation

Characteristics

Rising underlying
Rising volatility
Sharply falling underlying possible

Minimum redemption at expiry 
equivalent to the capital protection
Capital protection is defined as a 
percentage of the nominal (e.g. 100%)
Capital protection refers to the nominal 
only, and not to the purchase price
Value of the product may fall below its 
capital protection during the lifetime
Unlimited participation in a positive 
performance of the underlying
Any payouts attributable to the 
underlying are used in favour of the 
strategy

Profit

0

Loss
Und

er
lyi

ng

Strike

Discount Certificates
(1200)

Market Expectation
Underlying moving sideways or 
slightly rising
Falling volatility

Characteristics
Should the underlying close below the 
Strike at expiry, the underlying and/or a 
cash amount is redeemed
Discount Certificates enable investors to 
acquire the underlying at a lower price.
Corresponds to a buy-write-strategy
Reduced loss potential compared to a 
direct investment
Larger discounts can be achieved at a 
greater risk if the product is based on 
multiple underlyings (multi-asset)
Any payouts attributable to the underlying 
are used in favour of the strategy
Limited profit potential (Cap) 

Profit

0

Loss Und
er

lyi
ng

Cap

Strike

Barrier Discount
Certificates (1210)

Market Expectation
Underlying moving sideways or slightly rising
Falling volatility
Underlying will not breach Barrier during 
product lifetime

Characteristics
Barrier Discount Certificates enable investors 
to acquire the underlying at a lower price.
The maximum redemption amount (Cap) is 
payed out if the Barrier is never breached
A Barrier Discount Certificate turns into a 
Discount Certificate after breaching the 
Barrier
The probability of a maximum redemption 
is larger due to the conditional capital protec- 
tion, the discount achieved however is smaller
Lower risk than a direct investment due to 
the conditional capital protection
Reduced loss potential compared to a 
direct investment
Larger discounts or lower barriers can be 
achieved at a greater risk if the product is 
based on multiple underlyings (multi-asset)
Any payouts attributable to the underlying 
are used in favour of the strategy
Limited profit potential (Cap) 

Profit

0

Loss

Barrier Cap

Und
er

lyi
ng

Strike

Reverse Convertibles 
(1220)

Market Expectation
Underlying moving sideways or 
slightly rising
Falling volatility

Characteristics
Should the underlying close below the 
Strike at expiry, the underlying and/or a 
cash amount is redeemed
Should the underlying close above the 
Strike at expiry, the nominal plus the 
coupon is paid at redemption.
The coupon is always paid, irrespective of 
the development of the underlying
Reduced loss potential compared to a 
direct investment
Larger coupons can be achieved at a 
greater risk if the product is based on 
multiple underlyings (multi-asset)
Any payouts attributable to the underlying 
are used in favour of the strategy
Limited profit potential (Cap)
 

Profit

0

Loss Und
er

lyi
ng

Cap

Strike

Barrier Reverse 
Convertibles (1230)

Market Expectation
Underlying moving sideways or slightly rising
Falling volatility
Underlying will not breach Barrier during 
product lifetime

Characteristics
Should the Barrier never be breached, the 
nominal plus coupon is paid at redemption
A Barrier Reverse Convertible turns into a 
Reverse Convertible after breaching the 
barrier
The probability of a maximum redemption 
is larger due to the conditional capital protec- 
tion, the coupon achieved however is smaller
The coupon is always paid, irrespective of 
the development of the underlying
Lower risk than a direct investment due to 
the conditional capital protection
Reduced loss potential compared to a direct 
investment
Larger coupon payments or lower barriers 
can be achieved at a greater risk if the 
product is based on multiple underlyings 
(multi-asset)
Any payouts attributable to the underlying 
are used in favour of the strategy
Limited profit potential (Cap) 

Profit

0

Loss

Barrier Cap

Und
er

lyi
ng

Strike

Capped Outperformance
Certificates (1240)

Market Expectation
Rising underlying

Characteristics
Reflects underlying price moves 1:1 when 
below the Strike
Disproportional participation (Outper- 
formance) in a positive performance of 
the underlying up to the Cap
Risk comparable to a direct investment
Any payouts attributable to the 
underlying are used in favour of the 
strategy
Limited profit potential (Cap) 

Profit

0

Loss Und
er

lyi
ng

Start

Cap

Capped Bonus
Certificates (1250)

Market Expectation
Underlying moving sideways or 
slightly rising
Underlying will not breach Barrier 
during product lifetime

Characteristics
Minimum redemption is equal to the 
Strike if the Barrier is never breached
Lower risk than a direct investment due 
to the conditional capital protection
Larger Bonus payments or lower barriers 
can be achieved at a greater risk if the 
product is based on multiple underlyings 
(multi-asset)
Any payouts attributable to the 
underlying are used in favour of the 
strategy
Limited profit potential (Cap) 

Profit

0

Loss

Cap

0

Barrier

Strike

Und
er

lyi
ng

Tracker Certificates
(1300)

Market Expectation
Tracker Certificate (Bull): Rising underlying
Tracker Certificate (Bear): Falling 
underlying

Characteristics
Unlimited participation in the 
development of the underlying
Reflects underlying price moves 1:1 
(adjusted by conversion ratio and any 
related fees)
Risk comparable to a direct investment
Fees generally in the form of 
management fees or through the 
retention of payouts attributable to the 
underlying during the lifetime of the 
product

Profit

0

Loss Und
er

lyi
ng

Bear Bu
ll

Outperformance 
Certificates (1310)

Market Expectation
Rising underlying
Rising volatility

Characteristics
Unlimited participation in the 
development of the underlying
Disproportional participation 
(Outperformance) in a positive 
performance of the underlying
Reflects underlying price moves 1:1 
when below the Strike
Risk comparable to a direct investment
Any payouts attributable to the 
underlying are used in favour of the 
strategy

Profit

0

Loss Und
er

lyi
ng

Strike

Bonus Certificates
(1320)

Market Expectation
Underlying moving sideways or rising
Underlying will not breach Barrier 
during product lifetime

Characteristics
Unlimited participation in the development 
of the underlying
A Bonus Certificate turns into a Tracker 
Certificate after breaching the Barrier
Minimum redemption is equal to the Strike 
if the Barrier is never breached
Lower risk than a direct investment due to 
the conditional capital protection
Larger Bonus payments or lower barriers can 
be achieved at a greater risk if the product 
is based on multiple underlyings (multi-asset)
Any payouts attributable to the underlying 
are used in favour of the strategy

Profit

0

Loss

Barrier

Strike

Und
er

lyi
ng

Market Expectation
Warrant (Call): Rising underlying, 
rising volatility 
Warrant (Put): Falling underlying, 
rising volatility

Characteristics

Small investment generating a leveraged 
performance relative to the underlying
Increased risk of total loss (limited to 
initial investment)
Suitable for short term speculation or 
hedging
Daily loss of time value (increases as 
product expiry approaches)
Continuous monitoring required

Profit

0

Loss
Und

er
lyi

ng

Call
Put

Strike

Express Certificates
(1260)

Market Expectation
Underlying moving sideways or slightly rising
Underlying will not breach Barrier during 
product lifetime

Characteristics
Should the underlying trade above the 
Strike on the observation date, an early 
redemption consisting of nominal plus an 
additional coupon amount is paid
Offers the possibility of an early redemp- 
tion combined with an attractive yield 
opportunity
Lower risk than a direct investment due to 
the conditional capital protection
Larger coupon payments or lower barriers 
can be achieved at a greater risk if the 
product is based on multiple underlyings 
(multi-asset)
Any payouts attributable to the underlying 
are used in favour of the strategy
Limited profit potential

Profit

0

Loss

last Observation

n Observation

2nd Observation

1st Observation
0

Barrier

Strike

Und
er

lyi
ng

Market Expectation
Knock-Out (Call): Rising underlying
Knock-Out (Put): Falling underlying

Characteristics
Small investment generating a leveraged 
performance relative to the underlying
Increased risk of total loss (limited to initial 
investment)
Immediately expires worthless in case the 
Barrier is breached during product lifetime
Suitable for short term speculation or 
hedging 
Small influence of volatility and small loss 
of time-value
Continuous monitoring required

Profit

0

Loss Und
er

lyi
ng

Kno
ck

-O
ut

 C
allKnock-Out Put

Knock-Out

Knock-Out

Outperformance 
Bonus Certificates (1330)

Market Expectation
Rising underlying
Underlying will not breach Barrier 
during product lifetime

Characteristics
Unlimited participation in the development 
of the underlying
Minimum redemption is equal to the 
Strike if the Barrier is never breached
Disproportional participation (Outperformance) 
in a positive performance of the underlying
An Outperformance Bonus Certificate 
turns into an Outperformance Certificate 
after breaching the Barrier
Lower risk than a direct investment due to 
the conditional capital protection
Any payouts attributable to the underlying 
are used in favour of the strategy

Profit

0

Loss Und
er

lyi
ng

Strike

Barrier

Market Expectation
Mini-Future (Long): Rising underlying
Mini-Future (Short): Falling underlying

Characteristics
Small investment generating a 
leveraged performance relative to the 
underlying
Increased risk of total loss (limited to 
initial investment)
A residual value may be redeemed 
following a stop loss event
Suitable for short term speculation or 
hedging
No influence of volatility
Continuous monitoring required

Profit

0

Loss

Price of Mini-Futures

Stop-Loss

Financing
Level Price of

underlying

Und
er

lyi
ng

Twin-Win Certificates
(1340)

Market Expectation
Rising or slightly falling underlying
Underlying will not breach Barrier 
during product lifetime

Characteristics
Unlimited participation in the development 
of the underlying
Minimum redemption is equal to the Strike 
if the Barrier is never breached
Profits possible with rising and falling 
underlying
Falling underlying price converts into profit 
until the Barrier 
A Twin-Win Certificate turns into a Tracker 
Certificate after breaching the Barrier
Any payouts attributable to the underlying 
are used in favour of the strategy

Profit

0

Loss

Barrier

Und
er

lyi
ng

Strike

Capital Protection 
with Coupon (1140)

Market Expectation
Rising underlying
Sharply falling underlying possible

Characteristics
Minimum redemption at expiry equivalent 
to the capital protection
Capital protection is defined as a 
percentage of the nominal (e.g. 100%)
Capital protection refers to the nominal 
only, and not to the purchase price
Value of the product may fall below its 
capital protection during the lifetime
The coupon amount is dependent on the 
development of the underlying
Any payouts attributable to the under- 
lying are used in favour of the strategy
Limited profit potential

Profit

0

Loss

Coupon

Und
er

lyi
ng

Capital Protection 
with Knock-Out (1130)

Market Expectation
Rising underlying
Sharply falling underlying possible

Characteristics
Minimum redemption at expiry equivalent 
to the capital protection
Capital protection is defined as a 
percentage of the nominal (e.g. 100%)
Capital protection refers to the nominal 
only, and not to the purchase price
Value of the product may fall below its 
capital protection during the lifetime
Participation in a positive performance of 
the underlying until Knock-Out
Possible payment of a Rebate following a 
Knock-Out
Any payouts attributable to the underlying 
are used in favour of the strategy
Limited profit potential

Profit

0

Loss

Rebate

Und
er

lyi
ng

Knock-Out

May 2012
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Knock-Out Warrants
(2200)

Mini-Futures 
(2210)

Warrants 
(2100)

ASSOCIATIONS EXCHANGES & DATAPROVIDERS ISSUERS

Market Expectation
Underlying moving sideways
Falling volatility

Characteristics
Small investment generating a leveraged 
performance relative to the underlying
Increased risk of total loss (limited to initial 
investment) 
Suitable for short term speculation
Immediately expires worthless in case one of 
the barriers is breached during product 
lifetime
Limited profit potential (Cap)
Continuous monitoring required

Profit

0

Loss

Knock-Out

Underl
yin

g
Knock-Out

Double Knock-Out Warrants 
(2230)

Market Expectation
Spread Warrant (Bull): Rising 
underlying
Spread Warrant (Bear): Falling 
underlying 

Characteristics

Small investment generating a leveraged 
performance relative to the underlying 
Increased risk of total loss (limited to 
initial investment)
Daily loss of time value (increases as 
product expiry approaches)
Limited profit potential (Cap) 
Continuous monitoring required

Profit

0

Loss
Und

er
lyi

ng

Call
Put

Strike

Spread Warrants 
(2110)

SETIPA
SETIPA
SETIPA

SETIPA 23
 C

O
N

ST
A

N
T 

LE
V

ER
A

G
E 

Market Expectation
Bull: Rising underlying
Bear: Falling underlying      

Characteristics
Small investment generating a leveraged performance relative 
to the underlying
Increased risk of total loss (limited to initial investment)
Suitable for short term speculation
The leverage is constant for the defined period (e.g. daily) only
Successions of price movements of the underlying in the same 
direction tend to have a positive effect on the performance, 
price movements of the underlying in opposite directions a 
negative effect
A Stop Loss and/or an automatic reset feature prevent the 
value of the instrument to become negative
Continuous monitoring required

Profit

0

Loss

Constant Leverage Certificate 
(2300)

Bu
llBear

Underl
yin

g

ANLAGEPRODUKTE MIT KAPITALSCHUTZ

Kapitalschutz Zertifikate

Weitere Anlageprodukte mit Kapitalschutz

ANLAGEPRODUKTE OHNE KAPITALSCHUTZ

Discount Zertifikate

Aktienanleihen

Express Zertifikate

Index / Partizipations Zertifikate
Outperformance Zertifikate
Bonus Zertifikate

Weitere Anlageprodukte ohne Kapitalschutz

HEBELPRODUKTE OHNE KNOCK-OUT

Optionsscheine

Weitere Hebelprodukte ohne Knock-Out

HEBELPRODUKTE MIT KNOCK-OUT

Knock-Out Produkte

Weitere Hebelprodukte mit Knock-Out

PRODUKTE MIT KONSTANTEM HEBEL

Faktor-Zertifikate

Weitere Produkte mit konstantem Hebel

11

1100

1199

12

1200

1220

1260

1300
1310
1320

1399

21

2100

2199

22

2200

2299

23

2300

2399

GERMANYAUSTRIA

2 LEVERAGE PRODUCTS 2 HEBELPRODUKTE2 HEBELPRODUKTE

1  INVESTMENT PRODUCTS 1  ANLAGEPRODUKTE1  ANLAGEPRODUKTE

EUROPE

CAPITAL PROTECTION PRODUCTS

Uncapped Capital Protection
Exchangeable Certificates
Capped Capital Protected
Capital Protection with Knock-Out
Capital protection with Coupon
Miscellaneous Capital Protection

YIELD ENHANCEMENT PRODUCTS

Discount Certificates
Barrier Discount Certificates
Reverse Convertibles
Barrier Reverse Convertibles
Capped Outperformance Certificates
Capped Bonus Certificates
Express Certificates
Miscellaneous Yield Enhancement

PARTICIPATION PRODUCTS

Tracker Certificates
Outperformance Certificates
Bonus Certificates
Outperformance Bonus Certificates
Twin-Win Certificates
Miscellaneous Participation

LEVERAGE PRODUCTS WITHOUT KNOCK-OUT

Warrants
Spread Warrants
Miscellaneous Leverage without Knock-Out

LEVERAGE PRODUCTS WITH KNOCK-OUT

Knock-Out Warrants
Mini-Futures
Double Knock-Out Warrants
Miscellaneous Leverage with Knock-Out

CONSTANT LEVERAGE PRODUCTS

Constant Leverage Certificate

Miscellaneous Constant Leverage Products

11

1100
1110
1120
1130
1140
1199

12

1200
1210
1220
1230
1240
1250
1260
1299

13

1300
1310
1320
1330
1340
1399

21

2100
2110
2199

22

2200
2210
2230
2299

23

2300

2399

PROD. À CAPITAL GARANTI À L‘ÉCHÉANCE

Capital Garanti

Autres produits à Capital Garanti à l’échéance

PRODUITS DE RENDEMENT 

Discount

Reverse Convertibles
Reverse Convertibles knock-in
Sprint
Bonus Cappés

Autres produits de Rendement

PRODUITS DE PARTICIPATION 

100%  (1301 100% Bear)

Bonus

Twin Win
Autres produits de Participation

SANS BARRIÈRE DÉSACTIVANTE

Warrants
Cappés & Floorés
Autres prod. de levier sans barrière désactivante

AVEC BARRIÈRE DÉSACTIVANTE

Turbos
Turbos illimités / infinis
Stability Warrants
Autres produits de levier avec barrière

PRODUITS À EFFET DE LEVIER CONSTANT

Leverages & Shorts

Autres produits à effet de levier constant

11

1100

1199

12

1200

1220
1230
1240
1250

1299

13

1300

1320

1340
1399

21

2100
2110
2199

22

2200
2210
2230
2299

23

2300

2399

FRANCE

2 PROD. À EFFET DE LEVIER

1  PROD. D‘INVESTISSEMENT

2 PRODOTTI A LEVA

14 Reference Entity Certificates: Investment products that are 
linked to a reference entity are classified in a dedicated category 
due to their different mechanism and risks. For detailed information 
please refer to the Swiss Derivative Map on svsp-verband.ch.

ANLAGEPRODUKTE MIT KAPITALSCHUTZ

Kapitalschutz Zertifikate

Strukturierte Anleihen
Weitere Anlageprodukte mit Kapitalschutz

ANLAGEPRODUKTE OHNE KAPITALSCHUTZ

Discount Zertifikate

Aktienanleihen

Sprint Zertifikate

Express Zertifikate

Index / Partizipations Zertifikate
Outperformance Zertifikate
Bonus Zertifikate

Weitere Anlageprodukte ohne Kapitalschutz

HEBELPRODUKTE OHNE KNOCK-OUT

Optionsscheine

Weitere Hebelprodukte ohne Knock-Out

HEBELPRODUKTE MIT KNOCK-OUT

Knock-Out Produkte

Weitere Hebelprodukte mit Knock-Out

PRODUKTE MIT KONSTANTEM HEBEL

Faktor-Zertifikate

Weitere Produkte mit konstantem Hebel

11

1100

1140
1199

12

1200

1220

1240

1260

1300
1310
1320

1399

21

2100

2199

22

2200

2299

23

2300

2399

PRODOTTI A CAPITALE PROTETTO

Equity protection senza cap

Equity protection con cap

Altri prodotti a capitale protetto

PRODOTTI A CAP. NON PROT. E CONDIZ. PROT.

Discount

Outperformance con cap
Bonus con cap
Express

Benchmark
Outperformance senza cap
Bonus senza cap

Twin Win
Altri prodotti a cap non protetto e condiz. prot.

PRODOTTI A LEVA SENZA KNOCK-OUT

Covered warrant
Spread warrant
Altri prodotti a leva senza knock-out

PRODOTTI A LEVA CON KNOCK-OUT

Turbo
Mini future

Altri prodotti a leva con knock-out

ITALY

1  PRODOTTI DI INVESTIMENTO

11

1100

1120

1199

12

1200

1240
1250
1260

1300
1310
1320

1340
1399

21

2100
2110
2199

22

2200
2210

2299

KAPITALSCHUTZ

Kapitalschutz-Zertifikat mit Partizipation
Wandel-Zertifikat

Kapitalschutz-Zertifikat
Kapitalschutz-Zertifikat mit Coupon
Weitere Kapitalschutz-Zertifikate

RENDITEOPTIMIERUNG

Discount-Zertifikat
Discount-Zertifikat mit Barriere
Reverse Convertible
Barrier Reverse Convertible

Express-Zertifikat
Weitere Renditeoptimierungs-Zertifikate

PARTIZIPATION

Tracker-Zertifikat
Outperformance-Zertifikat
Bonus-Zertifikat
Bonus-Outperformance-Zertifikat
Twin-Win-Zertifikat
Weitere Partizipations-Zertifikate

Warrant
Spread Warrant

Warrant mit Knock-Out
Mini-Future

Constant Leverage-Zertifikat

Weitere Hebelprodukte

11

1100
1110

1130
1140
1199

12

1200
1210
1220
1230

1260
1299

13

1300
1310
1320
1330
1340
1399

2100
2110

2200
2210

2300

2099

SWITZERLANDSWEDEN

1  ANLAGEPRODUKTE1  INVESTERINGSPRODUKTER

2 HEBELPRODUKTE2 HÄVSTÅNGSINSTRUMENT

KAPITALSKYDDADE PRODUKTER

Kapitalskydd utan maxnivå

Kapitalskydd med maxnivå
Kapitalskydd med knock-out
Kapitalskydd med kupong
Blandade Kapitalskyddade produkter

AVKASTNINGSFÖRBÄTTRANDE INST.

Maxcertifikat

Omvänd konvertibel
Autokupong/Omvänd konvertibel med barriär

Autocall / Expresscertifikat
Blandade avkastningsförbättrande instrument

DELTAGANDEINSTRUMENT

Trackercertifikat
Tillväxtcertifikat
Bonuscertifikat

Winwincertifikat
Blandade deltagandeinstrument

HÄVSTÅNGSINST. UTAN STOPP-LOSS

Warranter

Blandade hävstångsinst. utan stopp-loss

HÄVSTÅNGSINST. MED STOPP-LOSS

Knock-Out warranter
Mini Future

Blandade hävstångsinst. med stopp-loss

INSTRUMENT MED KONSTANT HÄVSTÅNG

Bull & Bear Certifikat

Blandade instrument med konstant hävstång

11

1100

1120
1130
1140
1199

12

1200

1220
1230

1260
1299

13

1300
1310
1320

1340
1399

21

2100

2199

22

2200
2210

2299

23

2300

2399
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Auf europäischer Ebene wurde ein Arbeits-
kreis eingerichtet, der die Vereinheitlichung 
der Produktklassifikation zum Ziel hat. Die  
European Structured Investment Products Asso-
ciation (EUSIPA) entwickelte eine „Derivative 
Map“, die im Categorisation Committee laufend 
weiter entwickelt und aktualisiert wird.

GA & Board Meeting am 8. November in Wien

Die zweite Jahrestagung 2013 der EUSIPA 
fand am 8. November 2013 auf Einladung des  
Zertifikate Forum Austria in den Räumlichkeiten 
der Raiffeisen Centrobank in Wien statt.

Mit 15 Teilnehmern waren alle Mitgliedsländer 
der EUSIPA – Deutschland, Schweiz, Österreich, 
Italien, Frankreich, Schweden und Großbritan-
nien – prominent vertreten.

Einer der wesentlichen gefällten Beschlüsse der 
Jahrestagung betraf die Aufnahme des nieder-
ländischen Branchenvertreters, welcher 
neben den nationalen Verbänden seitdem das 
siebente volle EUSIPA-Mitglied ist.

Im Rahmen einer Pressekonferenz legten 
EUSIPA-Generalsekretär Thomas Wulf sowie 
Heike Arbter, Vorstandsvorsitzende des  
Zertifikate Forum Austria, und Hartmut Knüppel, 
Vorstand des Deutschen Derivate Verbandes, 
ihre Ansicht zur künftigen Entwicklung der Markt-
volumina dar. Sie zeigten sich optimistisch, da 
das anhaltend niedrige Zinsumfeld in der Euro-
zone und ein Mangel an Anlagealternativen die 
Veranlagung in Zertifikaten besonders attraktiv 
machen. Auch die Flexibilität des Veranla-
gungsinstrumentes Zertifikat in punkto Markt-
erwartung, Basiswert und Risikobereitschaft ist 
beispiellos und wird weiterhin zum Ausbau des 
Marktanteils von Zertifikaten führen.

eusipa
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Folgende Komitees im Rahmen der EUSIPA 
tagen regelmäßig:

−− Categorisation Committee – begleitet 
die Weiterentwicklung und Aktualisierung 
der „Derivative Map“ unter der Leitung 
des Schweizer Verbandes für Struktu-
rierte Produkte (SVSP, Irene Brunner)

−− Legal Committee – erstellt „Position 
Papers“ gegenüber den europäischen 
Institutionen unter der Leitung des  
Deutschen Derivate Verbandes (DDV, 
Nikolaus Neundörfer)

−− Principles Committee – verantwortlich 
für Kodex und Vereinheitlichung der 
sogenannten Fachbegriffe unter der 
Leitung des Zertifikate Forum Austria 
(ZFA, Frank Weingarts) 

Die EUSIPA-Delegierten bei der Jahrestagung in Wien (v.l.n.r.): 
Thibault Gobert, AFPDB; Andres Malm, SETIPA; Walther Almquist, 
SETIPA; Dario Savoia, ACEPI; Klaus Oppermann, DDV; Reinhard 
Bellet, Präsident EUSIPA; Heike Arbter, ZFA; Jürg Stähelin, SVSP; 
Hartmut Knüppel, DDV; Frank Weingarts, ZFA; Nikolaus Neundörfer, 
DDV; Thomas Wulf, EUSIPA
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