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Mit Zertifikaten auf den Stoxx Europe 600 Oil & Gas (Price) Index finden
sowohl kurz- als auch mittelfristige orientierte Anleger interessante
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Varta — die hohe Volatilitat lockt zum Einstieg
Autor: Thorsten Welgen

Wer den Einbruch von Varta (DEOOOAOTGJ55) und die niedrigen Kurse um etwa 80 Euro letzte Woche flr
den defensiven Einstieg via Discounter oder Bonus-Zertifikat (ZR 02/2020) nutzte, konnte bereits Gewinne
verbuchen. Allen Anlegern, die entweder ihre Discount-Strategie in ein héheres Cap ,rollen® oder sich
generell fur einen Seitwartstrend positionieren méchten, kénnen auf dem aktuellen Niveau noch immer
von hohen Volatilitaten profitieren — selbst Discounter mit komfortablen Sicherheitspuffern zeigen heraus-
ragende Renditepotenziale.

Discounter Marz und Juni mit tiber 10 Prozent Puffer

Das Discount-Zertifikat von Morgan Stanley mit der ISIN DEO00MC5T192 bietet bei einem Preis von
76,10 Euro einen Sicherheitspuffer von 13,4 Prozent (aktueller Aktienkurs 88 Euro). Aus dem Hochstbetrag
(Cap) von 80 Euro ergibt sich eine Renditechance von 3,90 Euro oder 28,3 Prozent p.a. — schlie3t die Aktie
am Bewertungstag 20.3.20 unter dem Cap, erhalten Anleger eine Zahlung in Hohe des Schlusskurses.

Die hohe implizite Volatilitdt erstreckt sich auch auf etwas langere Laufzeiten und sorgt fir interessantes
Renditepotenzial: Der Discounter mit der ISIN DEOOOMCS5T1B5 von Morgan Stanley bietet bei einem
Preis von 75,37 Euro einen Discount von 14,2 Prozent und einen maximalen Gewinn von 9,67 Euro oder
29,8 Prozent p.a., sofern die Aktie am Bewertungstag 19.6.20 zumindest auf Héhe des Caps von 85 Euro
schlielt (andernfalls Barausgleich in HOhe des Schlusskurses).

Aktienanleihe (September) fur Zinssammler tiber 10 Prozent Puffer

Die Aktienanleihne der BNP Paribas (ISIN DE000PX7H294) zahlt unabhangig vom Aktienkurs einen
fixen Kupon von 19 (!) Prozent p.a. Liegt der Aktienkurs am Bewertungstag (18.9.20) auf oder tUber dem
Basispreis von 78 Euro (11,1 Prozent Puffer), erhalten Anleger au’erdem den vollstandigen Nominalbe-
trag zurtick; durch den Einstiegskurs iber pari (101,96 Prozent) liegt die effektive Rendite bei 16,1 Prozent
p.a. Kurse unter 78 Euro flhren zur Lieferung von 12 Aktien gemal Bezugsverhaltnis (= 1.000 Euro /
78 Euro, Bruchteile in bar).

ZertifikateReport-Fazit: Die Discounter und die Aktienanleihe richten sich an spekulativ orientierte
Anleger mit einem kurzen bis mittelfristigen Horizont, die von einer Seitwartsbewegung der Varta-Aktie
und einem Rickgang der impliziten Volatilitaten ausgehen.
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RWE-Discount-Zertifikat mit 5,73%-Chance und 18% Schutz

Nach der durchwegs erfreulichen Kursentwicklung im Vorjahr, im Zuge dessen die RWE-Aktie
(ISIN: DE0007037129) einen Kursgewinn von mehr als 40 Prozent hingelegt hatte, nahm die Aktie den
Schwung in das neue Jahr mit. Seit dem Jahresbeginn legte die Aktie wegen der in Aussicht stehenden
Entschadigungszahlung von zwei Milliarden Euro fur den Kohleausstieg um bis zu acht Prozent auf bis zu
29,60 Euro zu, konnte dieses Niveau aber nicht ganz behaupten.

Bis auf die Experten von Kepler Cheuvreux, die die Aktie mit einem Kursziel von 18 Euro als Verkauf
einstufen, sieht die Mehrheit der Analysten der Zukunft von RWE durchwegs positiv entgegen. Wegen
der durch die hoher als erwartet ausgefallenen Entschadigungszahlung gestiegenen Planungssicherheit
empfiehlt die DZ Bank die RWE-Aktie mit einem Kursziel von 33 Euro zum Kauf.

Die Anlage-ldee: Anleger, die sich einen halbwegs stabilen Kursverlauf der RWE-Aktie zunutze machen
wollen, um bis zum Jahresende 2020 deutlich oberhalb der Inflationsrate liegenden Renditen zu
erwirtschaften, konnten — anstelle des direkten Aktienkaufes — eine Investition in Discount-Zertifikate ins
Auge fassen. Wer das unlimitierte Gewinnpotenzial des direkten Aktieninvestments und die in Aussicht
stehende Dividendenzahlung gegen die Chance auf eine Seitwartsrendite im Bereich von sieben Prozent
eintauschen méchte, kann aus einer Vielzahl von Produkten mit Cap (Héchstauszahlungsbetrag) bei
26 Euro auswahlen.

Die Funktionsweise: Wenn die RWE-Aktie am Bewertungstag des Zertifikates auf oder oberhalb des
Caps notiert, dann wird das Discount-Zertifikat mit seinem Hochstbetrag von 26 Euro zurtickbezahlt.

Die Eckdaten: Das J.P.Morgan-Discount-Zertifikat (ISIN: DE000JM439Q2) auf die RWE-Aktie ist mit
einem Cap bei 26 Euro ausgestattet. Bewertungstag ist der 18.12.20, am 28.12.20 wird das Zertifikat
zurtickbezahlt. Beim RWE-Aktienkurs von 29,94 Euro konnten Anleger das Zertifikat mit 24,59 Euro
kaufen. Der Erwerb des Zertifikates ist somit um 17,86 Prozent billiger, als die Anschaffung der Aktie.

Die Chancen: Da das Zertifikat derzeit mit 24,59 Euro zu bekommen ist, ermdéglicht es in den nachsten
elf Monaten einen Bruttoertrag von 5,73 Prozent (=6,23 Prozent pro Jahr), wenn der Aktienkurs am
Bewertungstag nicht mit 13,16 Prozent im Vergleich zu seinem aktuellen Wert im Minus notiert. Im
Unterschied zu Bonus-Zertifikaten ist bei Discount-Zertifikaten ausschliellich der am Bewertungstag
relevante Schlusskurs flir das Veranlagungsergebnis von Bedeutung.

Die Risiken: Notiert die RWE-Aktie am Bewertungstag unterhalb des Caps von 26 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 24,59 Euro, dann wird das Zertifikate-
Investment in den roten Zahlen enden.
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BASF und Henkel mit 7,5% Zinsen und 35% Schutz

Nach wie vor deutet nicht viel darauf hin, dass die zinslose Zeit bald vorbei sein wird. Deshalb missen
sich Anleger, die sich dem mit Sparbuch- oder Staatsanleihen-Investments verbundenen effektiven Kauf-
kraftverlust entziehen wollen, Investmentformen zuwenden, deren Renditechancen vom Aktienmarkt
abhangen. Im Gegensatz zum direkten Aktieninvestment, das Anlegern die unbegrenzte Partizipation
am Kursanstieg der Aktien und die Dividendenzahlungen ermdglicht, eignen sich strukturierte Anlage-
produkte vor allem fir Investoren, die auch bei stagnierenden oder nachgebenden Kursen der Aktien
positive Renditen erzielen wollen.

Die aktuell zur Zeichnung angebotene ERSTE Multi Memory Express-Anleihe Chemie 20 — 25 wird bereits
dann eine Jahresbruttorendite von 7,50 Prozent abwerfen, wenn weder die BASF- (ISIN: DEOOOBASF111)
noch die Henkel-Aktie (ISIN: DE0006048432) in finf Jahren mehr als 35 Prozent ihres Wertes verliert.

7,50% Zinsen, 35% Sicherheit

Die Schlusskurse der BASF- und der Henkel-Aktie vom 29.1.20 werden als Ausibungspreise und Rick-
zahlungs-Barrieren fur die vorzeitige Ruckzahlung fixiert. Bei 65 Prozent der Ausubungspreise werden
die Kupon-Barriere und die finale Riickzahlungs-Barriere liegen. Befinden sich die Kurse der Aktien an
einem der im Jahresabstand angebrachten Bewertungstage (erstmals am 25.1.21) auf oder oberhalb
der Ruckzahlungs-Barriere, dann wird die Anleihe inklusive einer Zinszahlung von 7,50 Prozent vorzeitig
zurtickbezahlt. Notiert eine Aktie an einem der Bewertungstage zwischen der Kupon-Barriere und dem Aus-
Ubungspreis, dann wird nur die Zinszahlung fallig und die Laufzeit der Anleihe verlangert sich zumindest
um ein weiteres Jahr. Falls eine Aktie an einem der Bewertungstage unterhalb der Kupon-Barriere notiert,
fallt die Zinszahlung vorerst einmal aus, wird aber nachgereicht, sobald beide Aktien an einem der nach-
folgenden Bewertungstage wieder oberhalb der Kupon-Barriere liegen.

Lauft die Anleihe bis zum letzten Bewertungstag (23.1.25), dann wird sie mit dem Ausgabepreis und der
oder den ausstandigen Zinszahlungen getilgt, wenn die zwei Aktien auf oder oberhalb der finalen Rick-
zahlungs-Barriere von 65 Prozent des Ausibungspreises notieren. Andernfalls wird die Tilgung der Anleihe
mittels der Lieferung der Aktie mit der schlechteren Wertentwicklung erfolgen. Die ERSTE Multi Memory
Express-Anleihe Chemie 20-25, maximale Laufzeit bis 30.1.25, ISIN: ATO000A2CA33, kann derzeit ab
einem Mindestveranlagungsvolumen von 3.000 Euro gezeichnet werden.

ZertifikateReport-Fazit: Diese Memory Express-Anleihe ermdglicht in maximal funf Jahren bei einem bis
zu 35-prozentigen Kursriickgang der beiden deutschen Chemieriesen BASF und Henkel die Chance auf
einen Jahresbruttoertrag von 7,50 Prozent.
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MiinchenerRlick, E.ON und Continental mit 6,75% Zinsen und 45% Schutz

Die Kursentwicklungen der drei im DAX-Index gelisteten Aktien MunchenerRuck (ISIN: DE0008430026),
Continental (ISIN: DE0005439004) und E.ON (ISIN: DEOOOENAG999) in den vergangenen zwei Jahren
kdnnten unterschiedlicher kaum sein. Hatte man mit der MinchenerRuck-Aktie bislang einen Kursgewinn
von 40 Prozent und mit der E.ON-Aktie einen Ertrag von 12 Prozent erzielt, so hatte man mit einer
Investition in die Continental-Aktie einen schmerzhaften Verlust von 54 Prozent hinnehmen missen.

Fir Anleger mit der Markteinschatzung, dass die Continental-Aktie, die sich nach ihrem steilen Fall
im Jahr 2018 im vergangenen Jahr halbwegs stabilisieren konnte, und die beiden anderen Aktien vor
deutlichen Kurseinbrtichen verschont bleiben werden, kdnnte ein Investment in die derzeit zur Zeichnung
angebotenen Deutschland Aktienanleihe der RCB interessant sein.

6,75% Zinsen, 45% Sicherheit

Die Schlusskurse der MinchenerRiick-, der E.ON- und der Continental-Aktie vom 14.2.20 werden als
Basispreise fir die Anleihe festgeschrieben. Die jeweiligen Barrieren, die wahrend des gesamten, vom
14.2.20 bis zum 14.2.22 angesiedelten Beobachtungszeitraumes aktiviert sind, werden bei 55 Prozent
der Basispreise liegen. Nach jedem der zwei Laufzeitjahre, am 17.2.21 und am 16.2.22, erhalten Anleger
einen Zinskupon in Hohe von 6,75 Prozent pro Jahr gutgeschrieben.

Wenn alle drei Aktien auf Schlusskursbasis wahrend des gesamten Beobachtungszeitraumes oberhalb
der jeweiligen Barrieren notieren, dann wird die Anleihe am 17.2.22 mit ihnrem Nennwert von 1.000 Euro
zurtickbezahlt. Bertihrt oder unterschreitet hingegen ein Aktienkurs die Barriere, dann wird die Tilgung der
Anleihe mittels der Lieferung der Aktie mit der schlechtesten Wertentwicklung erfolgen.

Wird die Anleihe beispielsweise mittels der Lieferung von Continental-Aktien getilgt, dann erhalten Anleger
bei einem angenommenen Basispreis der Continental-Aktie von 114 Euro (1.000:114)=8,77193 Aktien
zugeteilt, wobei der Gegenwert des Bruchstlickanteils Anlegern gutgeschrieben wird.

Die RCB-6,75% Deutschland Aktienanleihe, fallig am 17.2.22, ISIN: ATO000A2CEEG6, kann noch bis
13.2.20 in einer Stickelung von 1.000 Euro mit 100 Prozent gezeichnet werden.

ZertifikateReport-Fazit: Diese Anleihe ermdglicht in den nachsten zwei Jahren einen Bruttojahreser-
trag von 6,75 Prozent, wenn die die MunchenerRuck-, die Continental- und die E.ON-Aktie wahrend des
gesamten Beobachtungszeitraumes niemals mit mindestens 55 Prozent gegeniber ihrer am 14.2.20
beobachteten Schlusskurse im Minus notieren.
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Stoxx Europe 600 Oil & Gas: Express-Zinsenchance
Autor: Thorsten Welgen

Ein Engagement in Olaktien kann insbesondere in Zeiten geopolitischer Spannungen fiir Stabilitat
sorgen — flir europaisch orientierte Investoren bietet sich der Stoxx Europe 600 Oil & Gas (Price) Index
(EU0009658780) an. Der Index umfasst derzeit 22 Unternehmen; wobei die franzdsische Total (Markt-
kapitalisierung 126 Mrd. Euro) bereits knapp 30 Prozent der Indexgewichtung ausmacht. Auf Rang 2 und
3 folgen Royal Dutch Shell mit 15,1 und BP mit 14,8 Prozent. Damit stellen die Top 3 bereits 60 Prozent
der Indexgewichtung; mit ENI (8,1 Prozent) und Repsol (5 Prozent) entfallen drei Viertel des Index auf die
Top 5.

Direktinvestment fiir kurzfristig orientierte Anleger
Wer auf (stark) steigende Kurse des Sektors setzen moéchte, kauft entweder direkt die Schwergewichte

oder ein Indexzertifikat, wie etwa das Produkt mit der ISIN DE0008274317 der BNP Paribas. Da der
Preisindex die teils Gppigen Dividenden nicht reinvestiert, sollten Strategien kurzfristig angelegt werden.

Mittelfristige Anlage mit Zinschance und Sicherheitspuffer

Auch bei Express-Zertifikaten erhalten Anleger keine Dividenden, denn diese werden zur Finanzierung
des Express-Mechanismus eingesetzt. Ein Memory-Express bietet mit sehr hoher Wahrscheinlichkeit
regelmafige Zinsertrage: Das Produkt der HypoVereinsbank mit der ISIN DE0O0OHVB3AR1 zahlt einen
jahrlichen Kupon von 42,50 Euro, solange die Barriere bei 223,74 Indexpunkten (aktueller Indexstand
317 Punkte, Puffer folglich 30 Prozent) an den Bewertungstagen nicht unterschritten wird. Das Zertifikat
wird vorzeitig fallig, wenn die Tilgungsschwelle bei 344,22 Indexpunkten erreicht wird. Bei einem Kaufpreis
unter pari (derzeit 969,14 Euro) und einer vorzeitigen Ruckzahlung zum erstmoglichen Termin (12.4.20)
errechnet sich eine Rendite von 40,2 Prozent p.a. Wird die jahrlich sinkende Tilgungsschwelle erst am
1.4.21 (327,09 Punkte) erreicht, dann betragt die Rendite immer noch 10,1 Prozent p.a. Im dritten Jahr
(2022: 309,79 Punkte) beziffert sich der Ertrag auf 7,5 Prozent p.a., im vierten Jahr (2023: 292,58 Punkte)
auf 6,5 Prozent p.a., im funften Jahr (2024: 275,37 Punkte) auf 6 Prozent p.a. und bei Endfalligkeit
(2025: nur noch Barriere bei 223,74 Punkten relevant) auf 5,7 Prozent p.a. werden.

ZertifikateReport-Fazit: Das Indexzertifikat spricht kurzfristig orientierte Optimisten an, das Memory-
Express-Zertifikat richtet sich an sicherheitsorientierte Anleger, die flr die nachsten Jahre von einer
Seitwartsbewegung des Olpreises und folglich der Olaktien ausgehen und Wert auf regelmaRige Kupon-
zahlungen legen.
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