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Inwelchen Beirtsindam Der

Neue Borsenkandidaten in Sicht

Alles zu Optionsscheinen
i Liebe Leserinnen und Leser und Zertifikaten im kostenfreien
ha X-press-Magazin

J nur wenige Wochen nach den unriihmlichen Ausrutschern
von X-Fab und Siltronic trauen sich zwei weitere Kandida- ymarkets
- t?n aufs glatte Borsenpc.zrkett'.. Und c{lesma? besteht b.e.rech- S
tigte Hoffnung, dass beide Borsengdnge nicht vorzeitig be-
Volker Altvater et werden.

Herausgeber Kandidat Nummer Eins ist die Mitteldeutsche Fahrradwerke AG, kurz MIFA. Das Unternehmen aus
Sachsen-Anhalt zdhlt sich selbst zu den zwei fiihrenden inldndischen Drahtesel-Herstellern. Die MIFA, zu

DDR-Zeiten noch mit Spriichen wie ,,wer MIFA fihrt, fihrt nie verkehrt, weil MIFA iiberhaupt nicht fihrt“ verschmdht, ist in den
letzten Jahren durch deutliche Umsatz- und Ergebnissteigerungen aufgefallen. Das Unternehmen, das mit 422 Mitarbeitern gut
eine halbe Million Rdder pro Jahr fertigt, ist mit Erlosen von 63 Mio. Euro zwar klein, aber — nach einem ersten Blick auf

Zahlenmaterial und Perspektiven — durchaus auch fein. Bleibt zu hoffen, dass Unternehmen und Konsortialbanken den Bogen
nicht iiberziehen und dem Kapitalmarkt eine verniinftige Offerte unterbreiten.

Weit interessanter wird jedoch Kandidat Nummer Zwei: Mit der Deutschen Postbank steht uns noch vor der Sommerpause
wieder eine Mammutemission a la Deutsche Telekom ins Haus. Sobald die Sache konkreter wird, werden wir Sie natiirlich auch
hier ausfiihrlich iiber die Chancen und Risiken unterrichten. 4‘ T‘Z‘/{J /

v/,

Ihr, olkegjﬁlltva@/, Herausgeber

Spiel, Spal3, Spannung und Rendite

ie FuBball-Europameisterschaft steht vor der Tiir, in sieben Postbank Bonus Volltreffer
. .. R . . Anlagebetrag in Euro 2.500 10.000 50.000
Wochen steigt das Erdffnungsspiel in Porto. Und die an die g g

. . . s s o s Basiszins 1,30% 1,40% 1,50%
Borse strebende Postbank hingt sich mit einer erfolgsabhingi- EERL IR SRR

F ldanl das GroB . d dhnlich i . Zinsbonus* Gesamtzins
gen Festgeldanlage an das Grobereignis und ahnlich ,,innovati- - Viertelfinale erreicht (+25%) 1,63% 1,75% 1,88%
Ve“ Produkte der HypoVereinsbank an. - Halbfinale erreicht (+50°/o) 1,95% 2,10% 2,25%
. . . . - Finale erreicht (+75%) 2,28% 2,45% 2,63%
Eine Rendite von mindestens 1,3 Prozent per anno bietet [hnen - Europameister (+150%) 325% 350% 3.75%
der gelbe Finanzdienstleister im Rahmen seines Angebots ,,Post- *Jeveils bezogen auf den Basiszins, Quelle: Postbank

bank Bonus Volltreffer”, wenn Sie mehr als 2.500 Euro festlegen (1,4% ab 10.000 Euro; 1,5% ab 50.000 Euro).
Die effektive Rendite der sechsmonatigen Festgeldanlage hingt dabei vom Erfolg der deutschen Kicker in Portu-
gal ab: Ubersteht die Nationalelf die Vorrunde mit Gegnern wie Holland, Tschechien und Lettland, legt die Post-
bank 25 Prozent Zinsbonus obendrauf. Fiir Halbfinale und Finale gibt’s weitere 25 Prozent on Top, beim Titelge-
winn gar 75 Prozent. So ist bei einer Anlagesumme von 2.500 Euro eine maximale Rendite von 3,25 Prozent.

Unsere Meinung: Von wegen Volltreffer, dieser Schuss geht kliglich daneben. Fraglich, ob die Deutschen
tiberhaupt die Vorrunde iiberstehen. Legen Sie Thr Geld besser auf hochverzinslichen Tagesgeldkonten an! Die
1822direkt Bank hat momentan die beste Offerte mit drei Prozent per anno (cashkonto flexibel Plus), die CC Bank
bietet immerhin 2,85 Prozent (CC-Geld-Management-Konto). Dritte Alternative: Die Anlage in Erdniissen, Kar-
toffelchips und Gerstensaft. Letzterer bietet [hnen geniissliche vier bis fiinf Prozent. ALv

Was trauen Sie Rudis Truppe zu? Deutschland... scheitert in der Vorrunde — scheidet im Viertelfinale aus —
scheidet im Halbfinale aus — scheidet im Finale aus — wird Europameister.
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Aktien: MPC Capital legt rasantes Wachstum aufs Parkett

Trotz rasanter Klettertour weiter interessant

zent rauschte die MPC Capital-Aktie seit unserer Besprechung vor einem Jahr nach oben. Im Ge-

‘ ” rer den Mut hatte zuzugreifen, wurde inzwischen reichlich belohnt: Um mehr als zweihundert Pro-
gensatz zum Kurs haben sich die Griinde, die fiir den Finanzdienstleister sprechen, kaum geéndert.

MPC Capital konzipiert und initiiert geschlossene Fonds aller Couleur, die {iber

I Banken und Vermogensverwalter vertrieben werden. Auf der Kundenliste der 1994

gegriindeten und seit vier Jahren borsennotierten Gesellschaft stehen gut 68.000

‘ﬁr ¥ zumeist vermogende Privatkunden, die derzeit rund 2,7 Mrd. Euro in gut 170 Fonds

'" 1n  investiert haben. Das macht MPC zum gré8ten bankunabhéngigen Anbieter ge-
.-.h._,jrl . schlossener Fonds in Deutschland und den Niederlanden.

[T T - Zahlen: Das Geschift der Hamburger brummt wie nie. In 2003 verkaufte MPC

].' (Y A geschlossene Fonds im Wert von 748 Mio. Euro — ein Plus zum Vorjahr von 95

J"’"1._h r_,---'r ’ " Prozent. Dass dies kein Ausrutscher ist, zeigt Ihnen die Breite des Wachstums: Mit
27 11a ma1 az mg'?  Ausnahme der Private Equity-Produkte und den Investmentfonds, die um ein bzw.

zwei Mio. Euro schrumpften, zog sich das Nachfrageplus quer durch alle Anlage-
klassen. Verkaufsschlager: geschlossene Immobilienfonds. Ihr Volumen stieg von 215 auf 430 Mio. Euro (+100%).
Bei den Schiffsbeteiligungen unterschrieben Anleger Vertrige im Wert von 191 Mio. Euro (+99%). Das prozentual
groBte Plus verbuchte man jedoch bei Lebensversicherungsfonds: Resigniert nach Riester und enttduscht von Ulla
Schmidt hievte der sicherheitsbediirftige Deutsche deren Volumen von 28 auf 107 Mio. Euro nach oben (+282%).
Folge fiir die Bilanz: Ein lippiges Umsatzplus von 87 Prozent auf fast 160 Mio. Euro und eine gute Gewinnverdopplung
auf 33,3 Mio. Euro, woraus sich ein Ergebnis je Aktie (EPS) von 3,14 Euro errechnet.

Auch 2004 verheifit Gutes. Bis Ende Februar brachten die Vertriebsmitarbeiter schon Vertrdge im Wert von 550
Mio. Euro unter Dach und Fach. Erfreulich: Der Anteil der margenstarken Schiffsfonds zog weiter an. Die zum
Vorjahr noch fehlenden 150 bis 200 Mio. Euro trudeln laut CFO Holldnder in den nichsten Wochen ein. Damit sollte
es MPC abermals gelingen, die eigenen Prognosen zu iiberbieten. Die sehen nimlich lediglich Platzierungen von 700
bis 750 Mio. Euro und ein EPS von 2,64 bis 2,83 Euro vor. Dennoch ist die Zuriickhaltung bei der 2004er Projektion
nicht aus der Luft gegriffen. Grund: MPC stellt fleiBig ein. Insgesamt will die Company in 2004 dreiflig neue Vertriebs-
mitarbeiter auf die Gehaltsliste setzen.

Bewertung: Auf Basis einer optimistischeren EPS-Prognose von 3,10 Euro bekommen Sie die MPC derzeit zu
einem KGV von 13,7. Fiir eine Company, die sich das Label ,,Gesamtmarktfiihrer fiir geschlossene Beteiligungs-
modelle in Deutschland* an Revers heftet, ist das nicht zu teuer. Positiv: Die hohe Dividendenrendite von sieben
Prozent sichert den Kurs nach unten ab.

Fazit: Wenn Sie keine Steuern sparen miissen, sind Sie mit der Aktie (WKN 518760) besser bedient, als mit
einem geschlossenen Fonds. Nicht unbedingt negativ werten sollten Sie die Tatsache, dass die Altaktionire in 2003
rund 18 Prozent ihrer Anteile abgegeben haben. Denn die damit verbundene Steigerung des Streubesitzes von etwa 31
auf knapp fiinfzig Prozent erhoht die Chance, dass MPC schon bald den Aufstieg vom S-Dax in den M-Dax feiern
kann und damit stdrker ins Visier institutioneller Investoren riickt. Auch weil der Trend ungebrochen ist, konnen Sie
auch jetzt noch auf die Party aufspringen — vorausgesetzt Sie arbeiten
mit konsequentem Stopp-Limit, das Sie im Bereich von 37 bis 38 Euro

setzen sollten. Last but not least: Derjenige, dem die Sache nicht speku- Produkt: MPC Capital

lativ genug ist, kann seine Chance zusitzlich mit einem von drei Opti-

onsscheinen aus dem Hause Sal. Oppenheim hebeln. Die WKN lauten Chance: niedrig hoch
SALI187, SAL188 und SAL189. RIC/ALV Risiko:

Weblink: Investoren-Informationen von MPC Capital GAB-Wertung: @ @


http://www.mpc-capital.de/contell/server/site/mpccapitalag/investorrelations/index.html
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Erster deutscher Single-Hedge-Fonds am Start

Lupus alpha setzt auf ,,Split Strike Conversion*

edge Fonds, Klappe die zweite: Kaum dass die DWS fiir ihren ersten nach neuem Recht aufgelegten
Dach-Hedge-Fonds die Marketingmaschine angeworfen hat, steht mit Lupus alpha schon die néachste
Gesellschaft in den Startlochern.

Deren Spross hort auf den Namen Dynamic Design (ISIN Produkt: Lupus alpha

DEOOOAOBKKES®6) und soll noch in diesem Jahr 500 Mio. Euro einsam- Dynamic Design
meln. Problem dabei: Da es sich um einen so genannten Single-Hedge- Chance: = ¢
Fonds handelt, darf die Gesellschaft nach dem Willen des Bundesfinanz- Risiko: niedrig hoch

ministers keinerlei Werbung betreiben und ihr Produkt nur im Wege
einer Privatplatzierung anbieten. Wenn Sie in den Fonds investieren ~ GAB-Wertung: @ @
mochten, miissen Sie sich folglich an Thre Hausbank wenden.

Der Umweg konnte sich allerdings lohnen. Denn anders als die DWS,
die in viele verschiedene Hedge-Fonds-Produkte investiert, offerieren Ihnen die auf Small- und MidCaps sowie auf
Absolute Return-Strategien spezialisierten Portfoliomanager von Lupus alpha eine klar umrissene Strategie: Fonds-
manager Kay-Peter Tonnes, seit Februar 2003 im Haus, schreibt auf der einen Seite Put-Optionen (,,Short Puts*) auf
europdische und US-amerikanische Einzelaktien. Auf der anderen Seite erwirbt er Put-Optionen (,,Long Puts*) auf
korrespondierende Aktienindizes, die mit fiinfzehn Prozent aus dem Geld liegen und bei fallenden Kursen daher
einen ordentlichen Hebel aufbauen.

Die Kombination beider Geschifte, fiihrt zu einer viel versprechenden Positionierung: Da Einzelaktien eine hohe-
re Volatilitét als der Gesamtindex aufweisen, kassiert der Fonds attraktive Optionspramien. Sollten die Mérkte dann
wider Erwarten stirker fallen und die Primieneinnahmen aufzehren, gleicht die Wertsteigerung des Index-Puts, der
just zu diesem Zeitpunkt ins Geld vorriickt und seinen groften Hebel aufbaut, im Idealfall die Verluste der Aktien-
optionen aus.

Diese so genannte Aktien basierte Optionsschreibstrategie, im angelsdchsischen Raum Split Strike Conversion
genannt, kommt bereits beim Fonds Lupus alpha Dynamic Invest (ISIN DE0002635364) zum Einsatz, der seit
Auflegung am 19.05.2003 bei einer Volatilitit von rund 4,6 Prozent eine Rendite von knapp zwdlf Prozent erzielte.

Bei ihrem neuen Hedge Fonds will die Gesellschaft allerdings noch einen Schnaps drauflegen. Tonnes’ Rendite-
ziel fiir den Dynamic Design liegt bei 15 bis zwanzig Prozent per anno, wobei die Ertrige nicht mehr als zehn Prozent
schwanken sollen.

Erreichen die Frankfurter das Ziel, verdienen sie auch selbst prichtig mit: Ubersteigt die Jahresperformance zehn
Prozent, zwackt das Unternehmen zwanzig Prozent der Uberrendite als Erfolgsbeteiligung fiir sich ab. Das ist einer-

seits schlecht, da die Performance-fee an Ihrer Rendite zehrt. Sie hat aber

Anzeige auch eine gute Seite: Mit dem Preismodell haben die Portfoliomanager ge-
_ _ _ niigend Eigeninteresse, deutlich mehr zu erreichen, als das langjahrige Nor-
Wie hoch ist Ihr optimaler malmaB am Aktienmarkt von etwa sieben Prozent p.a. erwarten lésst.

Krankenversicherungs-Beitrag?

Fazit: Der Lupus alpha Dynamic Design nutzt eine erprobte Strategie

| Geschlecht J T und bietet Ihnen genau das, was Sie von einem Hedge Fonds-Investment im
| Berufsstatus | Monatsbrutto traditionellen Sinne erwarten konnen: eine attraktive aktien- und rentenmarkt-
- unabhéngige Rendite. Gleichwohl gehen Sie bei einem Single-Hedge-Fonds

freilich groBere Risiken ein. So gesehen gefillt es uns, dass Sie das Papier —

. . im Gegensatz zum DWS-Produkt — borsentiiglich zuriickgeben kdnnen.
by ﬁ ¥\ . www.ratgeber- | pennoch empfehlen wir Thnen, die Depotgewichtung nicht iiber fiinf bis
— rankenversicherung.info . i
maximal zehn Prozent hinauszufahren. riC



http://www.ratgeber-krankenversicherung.info/ad/02?PID=gab&AID=gab0414-BC

NR. 14, 23.04.2004 eldanlage

' brief

Informationen fir Kapitalanieger

Zertifikate-Serie Teil 7: Aktienanleihen

Hohe Rendite in rahioen 7c: X-markets
ohe Rendite 1n ruhigen Zeiten
S Deutsche Bank

von Florian Brechtel, X-markets-Team der Deutsche Bank AG

b " 1 enn die Fahrwasser wieder etwas ruhiger geworden und heftige Kurs-
J i steigerungen noch nicht in Aussicht sind, dann ist das besonders fiir ein Pro-
dukt das ideale Marktumfeld: die Aktienanleihe. Sie bietet den Vorteil

einer Verzinsung, die deutlich iiber dem Marktniveau liegt - und damit auch die mauen
Renditeaussichten namhafter Aktientitel und Indizes schlégt.

Aktienanleihen auf Aktien und Indizes

Das Strickmuster der Aktienanleihe ist ebenso einfach wie effizient und lisst sich
am besten zum Laufzeitende beschreiben: dann erhilt der Anleger eine Zinszahlung
und einen Tilgungsbetrag — wie bei einer ,,normalen* Anleihe auch. Der Zinskupon
liegt dabei in der Regel zwischen 8 und 15 Prozent. Und das ist fiir die bonititsmiBig
guten bis sehr guten Basiswerte, auf die sich die Aktienanleihen beziehen, eine Verzin-
sung, die das marktiibliche Niveau klar iibertrifft. A propos Basiswerte: Hier hat der
Anleger die Wahl zwischen einer Vielzahl prominenter Einzelwerte und Indizes - Alli-
anz, Deutsche Bank oder DAX sind nur einige Beispiele der groBen Angebotspalette.
Zuriick zur iiberdurchschnittlichen Verzinsung. Diese muss der Anleger mit einem zusétzlichen Risiko ,,bezahlen®.
Néamlich der Gefahr, bei Filligkeit das eingesetzte Kapital ganz oder teilweise zu verlieren. Notiert die Aktie oder der
Index bei Filligkeit auf oder iiber einem — vorher vereinbarten — Ausiibungspreis, erhilt der Anleger den investierten
Betrag voll zuriick. Im anderen Fall aber wird dem Anleger der Basiswert zur Tilgung geliefert, das heiflt die Aktien
oder ein auf den Index lautendes Zertifikat. Diese Lieferung erfolgt dann zu einer Stiickzahl an Aktien oder Zertifika-
ten, die mit dem eingesetzten Kapital zum Ausiibungspreis hitte erworben werden konnen. Und genau hier liegt das
zusitzliche Risiko fiir den Anleger: der Basiswert hat bei der Lieferung einen Wert, der unter dem urspriinglich
eingesetzten Betrag liegt.

Die Probe aufs Exempel

Angenommen, zwei Anleger sind an einer Anlage in einen bestimmten Aktientitel interessiert. Als die Aktie bei
100 Euro notiert, entscheidet sich Anleger A, den Titel fiir 100 Euro zu kaufen. Gleichzeitig erwirbt Anleger B die auf
diesem Wert basierende Aktienanleihe ebenfalls zu 100 Euro. In unserem Beispiel liegt der Ausiibungspreis der
Aktienanleihe mit einer Laufzeit von 12 Monaten bei 90 Euro. Bei Filligkeit wird die Aktienanleihe mit 15 Prozent
(15 Euro) verzinst. Wenn die Aktie bei Félligkeit nicht
unter 90 Euro notiert, erhilt Anleger B die eingesetzten

100 Euro plus 15 Euro Zinsen zuriick — und schneidet 20 7
damit besser ab als Anleger A. Dieser ist nur dann im Anleih"/ 7
Vorteil, wenn der Kurs der Aktie iiber 115 Euro steigt. In 10
jedem anderen Fall, auch im Fall eines Kursriickganges, 5 /
erzielt der Anleger mit der Aktienanleihe ein besseres Er- 2 O =5 # oA 1o 130 T 130
gebnis. Denn sollte Anleger B bei Filligkeit auch die & / /
Aktien als Riickzahlung erhalten: die 15%-Verzinsung g -10
erhilt er dennoch in voller Hohe. %’ 2 / /BaSiswer t
Q

Der Kurs der Aktienanleihe wiihrend der Laufzeit 2 /

Der Preis der Aktienanleihe an der Borse wird durch -30
den Kurs des Basiswerts, dessen Schwankungsbreite und e /
Dividende sowie durch die Restlaufzeit der Aktienanleihe .

X . K . K Kurs des Basiswerts

und die Zinsentwicklung beeinflusst. Sinkt der Kurs des
Basiswerts, sinkt auch der der Aktienanleihe - besonders, Abbildung: Aktienanleihe vs. Basiswert

4
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wenn der Kurs des Basiswerts den Ausiibungspreis unterschreitet. Sinkt die Volatilitit des Basiswerts, steigt der Kurs
der Aktienanleihe. Denn bei geringen Kurssteigerungen des Basiswerts ist der hohe Zinskupon der Aktienanleihe
vorteilhaft. Sinkt die Hohe der Dividendenzahlung, wirkt sich dies positiv auf den Preis der Aktienanleihe aus. Mit
nahender Filligkeit sinkt auch die Wahrscheinlichkeit, dass der Kurs des Basiswerts noch gro3e Ausschldge macht.
Daher wirkt sich eine abnehmende Restlaufzeit positiv auf den Kurs der Aktienanleihe aus. Sinkende Zinssitze
steigern den Kurs der Aktienanleihe.

Fazit: Die Aktienanleihe enthélt den erfolgreichen ,,Bausatz® einer herkdmmlichen Anleihe: Zinszahlung und
Tilgung am Laufzeitende. Sie bietet jedoch die Moglichkeit, dieses Grundmuster auch auf Aktien und Aktienindizes
anzuwenden - mit einem Zusatz: dem Risiko, das eingesetzte Kapital bei Filligkeit ganz oder teilweise zu verlieren.
Im Gegenzug erhilt der Anleger eine Verzinsung, die klar tiber dem Marktniveau liegt — und damit die Chance, besser
als die Aktie oder der Index selbst abzuschneiden.

Zertifikate: HSBC kreuzt Rolling Discounts mit Knockout-Calls

Aggressive Rolling-Strategie

und kennen sich mit Rolling Discount-Zertifikaten und Knockout-Calls aus? Dann, aber nur dann, hat
das Investmenthaus HSBC Trinkaus vermutlich beste Chancen, in Ihrem Depot zu landen. Womit? Mit
Vectis.

S ie sind ein risikobereiter Anleger, rechnen beim EuroStoxx50 auf Monatssicht mit leichten Gewinnen

Vectis ist ein neues und zugleich spekulatives Zertifikatekonzept,

. .. . . . . . . Produkt: Vecits-Zertifikate
zugeschnitten auf Borsenbullen mit Mut zum Risiko. Verfiigbar sind die

strukturierten Produkte mit dem futuristischen Namen in drei Varianten: Chance:

Vom Vectis Deep fiir risikoaverse Investoren iiber den Mittelweg Vectis Risiko: niedrig hoch
Medium bis hin zu Vectis Dynamic fiir risikobewusste Anleger (Risiko-

einstufung laut HSBC). GAB-Wertung: @ @ @

Die Strategie, am Beispiel von Vectis Medium, ist schnell erzihlt:
Grundlage der EuroStoxx50-Spekulation ist zunédchst der von Knockouts
bekannte Basispreis. HSBC stellt diesen monatlich auf fiinfzig Prozent des Indexwertes ein. Beispiel: Stiinde der
Leitindex bei 3.000 Punkten, stellt Sie HSBC so, als hétten Sie einen Turbo-Call mit einem Strike von 1.500 Punkten
erworben. Folglich ergibt sich der Wert Ihrer Position aus der Differenz zwischen Indexstand und Strike, ergo 1.500
Zihler. Steigt nun der Index binnen Monatsfrist um 90 auf 3.090 Zihler, legt Ihre Position ebenfalls um 90 Punkte zu.
Folge: Drei Prozent im Index fiihren bei Vectis Medium schon zu einem Plus von sechs Prozent (90 von 1.500).
Heil3t: Sie realisieren einen Hebel von zwei. Wichtig zu wissen: Auch nach unten hin ist Ihnen der Hebel sicher. Und
im dullersten Fall gilt: Beriihrt der EuroStoxx50 im Monatsverlauf den Basispreis, verféllt das Vectis-Papier wie ein
Turbo-Optionsschein wertlos. Eine Situation, die laut Riickrechnung des Emittenten allerdings mindestens seit 1992
nicht eingetreten wire.

Anzeige

Verdienen auch am Seitwirtsmarkt
m: Neu hingegen ist die Kombination mit einem Merkmal, das sie bereits
IMMOBILIEN M INTERNET von Rolling Discount-Zertifikaten her kennen: Zeitgleich zur monatlichen
Anpassung des Basispreises auf fiinfzig Prozent des Indexniveaus (Vectis
" Finden Ste Ihr Traumhaus: Wanlen Sieaus tber | Medium) verkaufen die Diisseldorfer an der Terminborse Eurex eine Kauf-
* Einden Sie den Kaufer oder Micter Ihrer option (,,Short Call*) auf den EuroStoxx50, deren Ausiibungspreis bei drei
;Umr“;t’]?‘g“go“e’x:);he“ online inserieren Prozent iiber dem aktuellen Indexstand liegt und gleichzeitig den Cap dar-
wwwimmoweltde | gte]lt. Die so erzielte Pramieneinnahme schligt HSBC Threm Vectis-Zerti-

5
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fikat hinzu. Das reduziert Ihren Einstand und federt

8.000 . . .
kleinere Indexsperenzien ab. Auf Basis der aktuel-
7.000 —— " Vectis Dynamic | e . . . . ..
| Vectis Medium fllﬂ- len Eurex-Priamien erzielen Sie somit selbst bei ei-
6.000 — ‘E’“‘i;?eepso '“ N ner Seitwirtsbewegung rund 2,6 Prozent pro Mo-
= [Uuro Stoxx ] . .
5.000 ,' ' ¥ nat. Prescht der Euroindex gar bis zum Cap vor und
41000 .'I [ I. sattelt binnen vier Wochen drei Prozent drauf, sum-
’ ) ! | "| mieren sich Optionspriamie und gehebelte Perfor-
3.000 rid 1 mance auf zurzeit gut 8,6 Prozent.
2.000 “;"', f A Doch liebdugeln Sie bitte jetzt nicht mit einer
1000 R W 2 Hochrechnung aufs Jahr. Eine Maxirendite einhun-
‘ e e = . ;
e T ,__i__ dert Prozent plus klingt zwar verlockend, ist aber
1992 1994 1996 1998 2000 2002 praktisch unrealisierbar: Laut Riickrechnung des
Wertentwicklung der Vectis-Zertifikate sowie des Emittenten bis ins Jahr 1992 schopfte der
DY 8D s S0 T 6 v |l g em S o EuroStoxx50 den Cap selbst in Haussezeiten nur in

gut einem Drittel aller Monate aus.

Wechselbad der Gefiihle

Wichtiger ist uns da schon der erhobene Zeigefinger. Bedenken Sie: Dem durch den Cap begrenztem
Gewinnpotenzial stehen auf der anderen Seite hohe Risiken gegeniiber. Brechen die Euroland-Aktien im Zuge eines
Borsengewitters etwa um fiinfzehn Prozent ein, kdnnen Sie bis auf weiteres dreillig Prozent Ihres Einsatzes abschrei-
ben. Diesen Verlust auf absehbare Zeit wieder wettzumachen, kommt einer Illusion gleich: Durch der Deckelung
Thres monatlichen Gewinnpotenzials brauchen Sie mindestens drei, eher vier heitere Borsenmonate, um die Miesen
auszugleichen.

Das gilt im Ubrigen auch fiir die anderen Spielarten: Bei Vectis Deep, der gemiBigten Variante, liegt der Strike
zwar bequem bei 66 Prozent unter dem EuroStoxx50. Dafiir hebelt das ,, Tiefenpapier Ihren Gewinn aber nur etwa
um den Faktor 1,5. Vectis Dynamic, die aggres-
sivste Kreation, kommt mit einer Basis von 33
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Prozent unterhal Index nd k Itier
_0 c tu_ terhalb de§ dex aus und katapult e,t ISIN Name Basiswert Knockout' Cap Rendite’? Vola®
die Gewinne (sowie Verluste, nachdem die |DE000TBSPSI9 Vectis Deep  EuroStoxx50 66% 3%  21,5% 26%
. o . o DEOOOTB8PSK7 Vectis Medium EuroStoxx50 50% 3%  25,0% 35%
Optionspramie aufgezehrt ist) mit einem kraft-  |oeo007p8psi5 vectis Dynamic Furostoxxs0 33% 3% 284% 58%
vollen Hebel von etwa drei. 1) monatl. in Prozent des Basiswerts, 2) It. Ruckrechnung, Stand: 21.04.2004

Fazit: Die als Endloszertifikate konzipierten Vectis-Papiere sind trotz des geringen Spreads (etwa 0,5%) und der
ertraglichen Managementgebiihr (1,5% pro Jahr) keine puren Tradinginstrumente. Vielmehr sind Sie fiir den erfahre-
nen, spekulativen Anleger — auch unter mittel- bis langfristigen Gesichtspunkten — hoch-
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Alle in dieser P
stammen aus Quellen, die wir fiir vertrauenswiirdig hal-

ten. Dennoch tibernehmen wir keine Gewihr fiir die Ak-
tualitit, Korrektheit, Vollstindigkeit oder Qualitiit der be-
reitgestellten Informationen. Die getroffenen Aussagen
sind D: und Mei der jeweiligen Auto-
ren, die nicht notwendigerweise mit denen des Herausge-
bers iibereinstimmen. Die Haftung fiir Schiiden materiel-
ler oder ideeller Art, die durch die Nutzung oder Nicht-
nutzung der dargebotenen Informationen bzw. durch die
Nutzung fehlerhafter und unvollstindiger Informationen
verursacht werden, ist auf Vorsatz und grobe Fahrlissig-
keit beschrinkt.

Die in dieser Veroffentlichung gemachten Angaben
stellen keine Anlageberatung dar. Insbesondere stellt die
Herausstellung eines Wertpapiers oder einer Nachricht
keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar. Bevor der Le-
ser von den dargebotenen Informationen Gebrauch macht,
empfehlen wir die eingehende Priifung und die Nutzung
weiterer i sowie eine 0 Be-
ratung durch einen fachkundigen Berater.

Wir weisen ausdriicklich darauf hin, dass jede Pro-
gnose Risiken und Unsicherheiten beinhaltet. Finanzan-
lagen bergen neben Chancen auch Risiken, bis hin zum
Totalverlust des eingesetzten Kapitals. Um Risiken zu mi-
nimieren, sollten Kapitalanleger ihr Vermdgen grundsiitz-
lich breit streuen.
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