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Volkswagen — seitwarts mit Sicherheitsgurt?

Autor: Thorsten Welgen

Geht es nach den Analysten der Société Générale, dann handeln Volkswagen Vz. (DE0007664039) in
spatestens einem Jahr auf 200 Euro — so das 12-Monats-Kursziel der franzdsischen Bank. Sie stltzen
sich dabei unter anderem auf einen Beitrag der Stiddeutschen Zeitung vom 11. Oktober, in denen CEO
Herbert Diess die kiinftige Markenstrategie skizzierte. Diese sieht eine starkere Fokussierung auf die
Marken Volkswagen, Audi und Porsche und die Vermeidung von Kannibalisierung etwa durch Skoda vor.
SZ und Bloomberg berichteten zudem Uber einen méglichen (Teil-)Verkauf oder ein IPO von Lamborghini
— die Nobelmarke kann insbesondere durch das SUV-Modell Urus in 2019 wieder ,dicke schwarze Zahlen
schreiben.“ Derlei Verkaufs- oder Bérsengangabsichten wurden vom Management spater bestritten.
Angestrebt wird indes, die Marktkapitalisierung von derzeit 86 Mrd. auf Uber 200 Mrd. Euro zu erhdhen.
Anleger, die bereits von einer Seitwartsbewegung profitieren wollen, kdnnen sich mit Discount-Zertifikaten
entsprechend positionieren.

Fur optimistische Anleger — Laufzeit Dezember

Wer von stagnierenden Kursen ausgeht und gréfRere Rickschlage fur unwahrscheinlich halt, wahlit ein
Discount-Zertifikat mit relativ kurzer Laufzeit und einem Cap am Geld — diese Ausstattung verspricht die
hdchste relative Rendite. Das Produkt der BNP Paribas mit der ISIN DE000PP932H4 bietet zwar nur einen
Sicherheitspuffer von 5,5 Prozent, bietet aber beim Kaufpreis von 165,52 Euro eine Rendite von 4,48 Euro

oder 15,9 Prozent p.a., sofern die Aktie am Bewertungstag (20.12.19) auf oder Uber dem Cap von
170 Euro schlieldt.

Fur Anleger mit Sicherheitsbediirfnis — Laufzeit Marz

Anleger, die sich gegen moderat sinkende Kurse schitzen wollen, wahlen ein etwas niedriges Cap und
aus Renditeaspekten eine etwas langere Laufzeit: Fur das Discount-Zertifikat von Morgan Stanley mit der
ISIN DEOOOMC1GFHO ist das Cap auf 160 Euro festgelegt. Bei einem Preis von 154,85 Euro liegt der
Sicherheitspuffer bei 11,7 Prozent, die maximale Rendite betragt 5,15 Euro oder 8 Prozent p.a. Sie wird
erzielt, wenn die Aktie am 20.3.19 auf oder tber 160 Euro schlie3t. Ansonsten erhalten Anleger statt der
Zahlung des Caps die Lieferung einer Aktie.

ZertifikateReport-Fazit: Die Volkswagen ist grundsatzlich ein konjunktursensitives Investment und steht
den grolRen Herausforderungen der Branche gegeniber — die Automobilaktien gehéren auf KGV-Basis
zu den gunstigsten Titeln im DAX. |hre vergleichsweise hohe Volatilitat bietet insbesondere kurzfristig
orientierten Anlegern attraktive Seitwartsrendite-Chancen.
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Siemens-Discounter mit 6%-Chance und 9% Schutz

Ende Juli 2019 geriet die Siemens-Aktie (ISIN: DE0007236101) wegen der ricklaufigen Nachfrage in der
Autoindustrie und im Maschinenbau und den daraus resultierenden negativen Quartalszahlen stark unter
Druck. Innerhalb von zwei Wochen gab die Aktie von 100 auf bis zu 84 Euro nach. Mitte August wurde die
Talfahrt von einer soliden Aufwartsbewegung abgelést.

Unter anderem hatten auch die immer positiver klingenden Analystenkommentare einen deutlichen Anteil
an der Kurserholung der Aktie, die nun wieder deutlich oberhalb der Marke von 100 Euro notiert. Mit
Kurszielen von bis zu 133 Euro (Merrill Lynch) wird die Aktie von der Uberwiegenden Mehrheit der Experten
zum Kauf empfohlen.

Die Anlage-ldee: Anleger, die sich einen halbwegs stabilen Kursverlauf der Siemens-Aktie zunutze
machen wollen, um in den nachsten 14 Monaten zu deutlich oberhalb der Inflationsrate liegenden Renditen
gelangen wollen, kdnnten — anstelle des direkten Aktienkaufes — eine Investition in Discount-Zertifikate
in Erwagung ziehen. Wer das unlimitierte Gewinnpotenzial des direkten Aktieninvestments und die in
Aussicht stehende Dividendenzahlung gegen die Chance auf eine Seitwartsrendite im Bereich von finf
Prozent eintauschen mdchte, kann bei Produkten mit Cap (H6chstauszahlungsbetrag) bei 95 Euro aus
dem Vollen schopfen.

Die Funktionsweise: Wenn die Siemens-Aktie am Bewertungstag des Zertifikates auf oder oberhalb
des Caps notiert, dann wird das Discount-Zertifikat mit seinem Héchstbetrag von 95 Euro zuriickbezahlt.
Die Eckdaten: Das Morgan Stanley-Discount-Zertifikat (ISIN: DEO0OMF9BBY5) auf die Siemens-Aktie ist
mit einem Cap bei 95 Euro ausgestattet. Bewertungstag ist der 18.12.20, am 28.12.20 wird das Zertifikat
zurtckbezahlt. Beim Siemens-Aktienkurs von 103,92 Euro konnten Anleger das Zertifikat mit 89,37 Euro
kaufen. Der Erwerb des Zertifikates ist somit um 14 Prozent billiger, als die Anschaffung der Aktie.

Die Chancen: Da das Zertifikat derzeit mit 89,36 Euro zu bekommen ist, ermdglicht es in den nachsten
14 Monaten einen Bruttoertrag von 6,31 Prozent (=5,45 Prozent pro Jahr), wenn der Aktienkurs am
Bewertungstag nicht mit 8,58 Prozent im Vergleich zu seinem aktuellen Wert im Minus notiert. Im
Unterschied zu Bonus-Zertifikaten ist bei Discount-Zertifikaten ausschlielilich der am Bewertungstag
relevante Schlusskurs flr das Veranlagungsergebnis von Bedeutung.

Die Risiken: Notiert die Siemens-Aktie am Bewertungstag unterhalb des Caps von 95 Euro, dann wird
das Zertifikat mit dem am Bewertungstag festgestellten Schlusskurs der Aktie zurlickbezahlt. Notiert die
Aktie dann unterhalb des Kaufpreises des Zertifikates, also unterhalb von 89,36 Euro, dann wird das
Investment in den roten Zahlen enden.
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MiinchnerRuck: Aktienanleihe Protect Pro fur Zinssammler
Autor: Thorsten Welgen

Die Aktionare des grof3ten Ruckversicherers der Welt, der MiinchnerRick (DE0008430026), haben keinen
Grund zu klagen: Die Aktie hat seit Jahresbeginn mehr als 30 Prozent zugelegt, zahlt gut 4 Prozent
Dividende und notiert aktuell bei 250 Euro auf Allzeithoch. Einkommensorientierte Aktienanleger kénnten
mit einer Aktienanleihe Protect Pro einerseits regelmafRige Zinsertrdge generieren, andererseits per
Falligkeit von einem komfortablen Sicherheitspuffer profitieren.

12 Monate Laufzeit — 6,75 Prozent p.a., ohne Sicherheitspuffer

Die klassische Aktienanleihe der Commerzbank mit der ISIN DE000CU6WBYO0 zahlt unabhangig von der
Aktienkursentwicklung einen jahrlichen Kupon von 6,75 Prozent p.a. Bezogen auf den aktuellen Kaufkurs
von 99,78 ergibt sich eine Endfalligkeitsrendite von 6,95 Prozent p.a. Schliel3t die Aktie am Bewertungs-
tag 16.10.20 unterhalb des Basispreises von 249 Euro, dann erhalten Anleger die Lieferung von 4 Aktien
gemal Bezugsverhaltnis (1.000 Euro / 249 Euro; Bruchteile in bar).

25 Monate Laufzeit — 3,9 Prozent p.a. und 25 Prozent Sicherheitspuffer

Die Aktienanleihe Protect Pro der UBS (DE000UBSS5KN2) zahlt unabhangig von der Aktienkursentwick-
lung einen jahrlichen Kupon von 3,9 Prozent; der erste ,kurze“ Kupon fallt bereits am 24.12.19 an, der
zweite und dritte dann regular am 24.12.20/21. Bezogen auf den aktuellen Kaufkurs von 101,73 ergibt sich
eine Endfalligkeitsrendite von 3,0 Prozent p.a.

Die Barriere der Aktienanleihe Protect Pro ist bei 186,32 Euro definiert; auf Héhe der Barriere handelte
die Aktie zuletzt zu Beginn des Jahres. Gegenuber dem aktuellen Kursniveau entspricht dies einem
Sicherheitspuffer von 25 Prozent. Sofern der Aktienkurs am Bewertungstag 17.12.21 oberhalb der lediglich
endfalligen () Barriere liegt, erhalten Anleger den Nominalbetrag zu 100 Prozent zurtick (gewinnmaxima-
les Szenario). Bei Kursen auf oder unter der Barriere berechnet sich der Rickzahlungsbetrag dagegen
aus dem Aktienschlusskurs multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis (4,293688 = 1.000 Euro Nominal /
232,90 Euro Startkurs bei Emission).

ZertifikateReport-Fazit: Anleger sollten der Aktienanleihe den Vorzug geben, die ihrer persénlichen
Markterwartung und Risikobereitschaft entspricht — wer auf Sicht eines Jahres von einer Seitwartsbewe-
gung oder steigenden Kursen ausgeht, wahlt die klassische Losung, wer sich auf zwei Jahre gegen einen
Kursrutsch sichern mochte, praferiert die Protect Pro Version.
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Optimierter Einstieg in den EuroStoxx-Index

Ublicherweise gelingt es weder professionellen Investoren als auch Privatanlegern nicht, Aktien oder
Indizes am Tiefpunkt zu kaufen und am héchsten Kurs zu verkaufen. Dieses ldealszenario kann auch das
neue HVB-Best in Express Plus-Zertifikat auf den EuroStoxx50-Index nicht anbieten. Allerdings besteht
bei diesem Zertifikat die Chance, zu einem moglichst glinstigen Zeitpunkt in den EuroStoxx50-Index
(ISIN: EU0009658145) einzusteigen.

Im Gegensatz zum (theoretisch) unbegrenzten Gewinnpotenzial des direkten Indexinvestments kdnnen
Anleger mit diesem Zertifikat auch bei einem Indexriickgang hohe Jahresrenditen erwirtschaften.

3,3% Bonuschance, 30% Sicherheitspuffer

Der niedrigste Tagesschlusskurs des EuroStoxx50-Index wahrend der Best-in-Periode (31.10.19 bis
30.12.19) wird als optimierter Startwert (Best-in-Kurs) fur das Zertifikat fixiert. Deshalb ist fur Anleger
eine schwache Indexentwicklung wegen eines madglichst tiefen Einstiegs in den Index in den ersten neun
Laufzeitwochen des Zertifikates durchaus winschenswert. Bei 100 Prozent des Startwertes wird sich
der fur die vorzeitige Ruckzahlung des Zertifikates relevante Ruckzahlungslevel befinden. Die Ertrags-
Barriere wird bei 70 Prozent des Best-in-Kurses angesiedelt sein.

Notiert der Index an einem der Beobachtungstage (erstmals am 28.10.20) auf oder oberhalb des Rick-
zahlungslevels, dann wird das Zertifikat mit dem Nennwert von 1.000 Euro und einer Bonuszahlung von
3,3 Prozent pro Laufzeitjahr zurtickbezahilt.

Lauft das Zertifikat bis zum letzten Beobachtungstag (30.10.25), dann wird es mit dem Maximalbetrag von
119,80 Prozent des Nennwertes zurlickbezahlt, wenn der EuroStoxx50-Index dann auf oder oberhalb der
Ertrags-Barriere von 70 Prozent des Startwertes notiert.

Befindet sich der Indexstand am letzten Bewertungstag unterhalb der Ertrags-Barriere, dann erfolgt die
Ruckzahlung des Zertifikates gemal der negativen prozentuellen Indexentwicklung im Verhaltnis zum
Startwert.

Das HVB-Best in Express Plus-Zertifikat, maximale Laufzeit bis 6.11.25, ISIN: DEO00HVB3X03, kann
noch bis 30.10.19 in einer Stucklung von 1.000 Euro mit 101 Prozent gezeichnet werden.

ZertifikateReport-Fazit: Neben der Bruttorenditechance von 19,80 Prozent in sechs Jahren und dem
30-prozentigen Sicherheitspuffer, wird sich der Best-in-Mechanismus, der den Einstiegszeitpunkt in den
EuroStoxx50-Index optimieren wird, auf jeden Fall als nitzlich erweisen.
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EuroStoxx50 und ATX mit 3% Zinsen und 51% Schutz

Da die anhaltende Zinsflaute wohl noch langer andauern wird, empfehlen zahlreiche Anlegeexperten
vernunftigerweise nach wie vor, in den Aktienmarkt zu investieren. Privatanleger auf der Suche nach
Renditen, die den Kaufkraftverlust des Kapitals iberkompensieren sollen und die das zweifellos vorhandene
Kursrisiko des direkten Aktien- oder Indexinvestments abschwachen wollen, steht eine Vielzahl von
Strukturierten Anlageprodukte zur Verfliigung, mit denen auch bei stagnierenden und fallenden Notierungen
von Aktien oder Aktienindizes positive (Seitwarts)renditen erzielt werden kénnen.

Auch das aktuell zur Zeichnung angebotene RCB-3% Europa/Osterreich Bonus&Sicherheit 2-Zertifikat,
dessen Renditechancen von der zukunftigen Wertentwicklung des europaischen Blue-Chip-Index
EuroStoxx50 (ISIN: EU0009658145) und des dsterreichischen ATX-Index (ISIN: AT0000999982) abhangt,
gehort dieser interessanten Produktgruppe an, mit denen Anleger auch bei schwacher werdenden Aktien-
markte zu positiver Rendite gelangen kdnnen.

3,00% Jahresrendite, 51% Sicherheitspuffer

Die am 8.11.19 festgeschriebenen Schlussstdande des EuroStoxx50- und des ATX-Index werden als
Startwerte fir das 3% Europa/Osterreich Bonus&Sicherheit-Zertifikat fixiert. Unabhangig vom Kursverlauf
der beiden Aktienindizes erhalten Anleger an den im Jahresabstand festgesetzten Kuponterminen
(erstmals am 11.11.20) Zinszahlungen von 3 Prozent gutgeschrieben.

Am Laufzeitende (11.11.24) wird das Zertifikat mit dem Ausgabepreis von 100 Prozent zurickbezahlt,
wenn keiner der beiden Indizes wahrend des Beobachtungszeitraumes, der sich vom 11.11.19 bis zum
6.11.24 erstreckt, die bei 49 Prozent des Startwertes liegende Barriere berthrt oder unterschritten hat.

Beruhrt oder unterschreitet einer der beiden Indizes innerhalb des Beobachtungszeitraumes die Barriere,
dann wird dieses Zertifikat gemaR der prozentuellen Wertentwicklung des Index mit der schlechteren
Performance — maximal mit 100 Prozent — zurlickbezahlt.

Das RCB-3% Europa/Osterreich Bonus&Sicherheit 2-Zertifikat, fallig am 11.11.24, ISIN: ATO000A2APCO,
kann noch bis 7.11.19 in einer Stlickelung von 1.000 Euro mit 100 Prozent gezeichnet werden.

ZertifikateReport-Fazit: Mit dem neuen Europa/Osterreich Bonus&Sicherheit 2-Zertifikat kdnnen Anleger
in den nachsten funf Jahren bei einem bis zu 51-prozentigen Rickgang des EuroStoxx50- und des
ATX-Index eine Jahresbruttorendite von 3 Prozent erwirtschaften.
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