© photag.com/Martina Draper (2)

x

5]
o
s
=
&)
©

&

o
S
)

Fachheft Nr. 32

Wanted: Digitalisierung

und Primarmarktdeals

IPOs & KEs wie jene der UBM sind wichtig. Die Digital-Warnung von Accenture ebenso.
Christian Drastil, April 2015

Wer nicht wagt, der nicht gewinnt: Das gilt starker denn je

Ein guter Zeitpunkt fur Kapitalerhéhungen, ein notwendiger fur Digitalisierung und ein perfekter zum Danke-Sagen.

Liebe Leserinnen, sehr geehrte Leser! Unser Dossier ,Wie
UBM zur grossen Story an der Wiener Borse wird” mit
Charts, viel Statistik und einem Vorstandsinterview (http://
bit.ly/I1KtBItE) war der mit Abstand meistgelesene Beitrag
auf boerse-social.com im April. Das ist erfreulich, denn es
geht bei der UBM um ein massives borsliches Upgrade samt
Kapitalerhohung, die zu Redaktionsschluss dieser Zeilen ge-
rade im Laufen war. Nicht nur das Leser-Interesse, auch das
Insti-Interesse ist bestétigt: Das Institutionelle Buch zur KE

mit 1.353.543 jungen UBM war bereits overnight tiberzeich-
net und damit platziert worden, 646.457 Stiick kénnen nun
bis einschlieRlich 6.5.2015 auch von Retailinvestoren erwor-
ben werden. Preis: parallel zu den Institutionellen 40 Euro je
Aktie. Und wie bei jeder Kapitalmassnahme ist der Preis na-
tiirlich der wichtigste Entscheidungsimpuls. Es braucht viel
Psychologie: Ist der Preis zu tief, werden meist die Stiick-
zahlen sehr hoch und es tritt eine massive Verwasserung ein,
was oft wie eine Notwehrmassnahme ,Kapitalerh6hung oder
Bankrott” aussieht. Ist der Preis, gemessen am historischen
Kursverlauf, hoch, fliesst dem Unternehmen tendenziell viel
frisches Kapital zu, die kommunzierte Story kann in Folge in
einen Mehrwert umgewandelt werden, aber der Kaufimpuls
geht dem Investor schwerer von der Hand. Dann kommt es
auf die Story an: CEO Karl Bier hat jedenfalls im Interview
wirklich iberzeugt, der Mann ist ein Kenner der Immobili-
enbranche und, wie er sagt, noch ein relativer Neuling am
Kapitalmarkt. Daher riithrt auch die Tatsache, dass die UBM-
Aktie in den vergangenen Monaten allein schon aufgrund der
Ankiindigung eines Borseupgrades deutlich zugelegt hat.
Nach der UBM/PIAG-Transaktion und der KE ist die UBM
auch zu einem ganz anders aufgestellten Unternehmen ge-
worden: Abschlége fiir mangelnden Streubesitz oder einge-
schrankte Handelbarkeit sind nicht mehr gerechtfertigt. Der
avisierte Wechsel in den Fliesshandel ist bereits vollzogen.
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Das Unternehmen hat noch viel vor, die KE ist Basis fir das
gewinnbringende Wachstum, Analysten bleiben auf Buy.

Am Tag des UBM-Interviews fihrte ich unmittelbar da-
nach ein weiteres Interview, und zwar mit Klaus Malle, dem
Osterreich-Chef von Accenture. Und auch da ging es irgend-
wie um gewinnbringendes Wachstum, allerdings eines, das
laut Malle bedroht ist: Nadmlich dann, wenn man sich als
Unternehmen mit der Digitalisierung nicht rechtzeitig aus-
einandersetzt. In diesem Zusammenhang habe Europa gegen
z.B. die USA oder Asien Riickstand aufgerissen und Oster-
reich zusétzlich zu den Nachbarn Deutschland und Schweiz.
Auf einer Doppelseite in diesem Heft sind Zahlen & Fakten
aneinandergereiht, Malle gab mir zudem im Interview noch
wertvolle Zusatzinputs. Die Situation ist gefdhrlich: Accen-
ture beobachtet einen 5-Jahreszeitraum, und erst seit 2013
geht es rasant bergab. Aus Champions kénnen rasch Verlie-
rer werden; Osterreich muss aufpassen und bei der Digitali-
sierung nachziehen.

Abschliessend noch ein persoénliches Highlight (auf dem
Fachheft-Weg in die Druckerei noch reingeschummelt): Wir
iibergaben den ,Number One Award” an Ex-Immofinanz-
und -RHI-Vorstand Eduard Zehetner, dessen Sanierungen
kumuliert eine Verhundertfachung des eingesetzten Kapitals
brachten, an seinem letzten Immofinanz-Arbeitstag person-
lich. Stolz! Christian Drastil, Herausgeber
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,,Osterreich Nachzigler
bei der Digitalisierung*

Accenture-Chef Klaus Malle ist in Sorge um Osterreichs gréBte Unternehmen: Selbst die Growth
Champions schwacheln bei Umsatzentwicklung, Profitabilitat und Digitalisierungsgrad.

Mehr Fotos vom Interview unter
photaq.com/page/index/1801

den Growth Champions unter Oster-

reichs Topl00 bereits im 4. Jahr ver-
offentlicht, zum dritten Mal begleitet das
Fachheft redaktionell. Und anders als in den
Vorjahren schrillen diesmal ein wenig die
Alarmglocken. Die 100 gréfSten Unternehmen
Osterreichs brauchten neue Wachstumsim-
pulse, so Accenture. Hintergrund: Mit dem fiir
Osterreich erstmals verdffentlichten Digitali-
sierungsindex hat Accenture den Fortschritt
der Top100 hinsichtlich digitaler Strategien,
digitaler Angebote und digitaler Prozesse un-
tersucht. Und da hinkt Osterreich ordentlich
nach. Auch die Umsétze der dsterreichischen
Topl00 sanken im Jahr 2013 um sechs Pro-
zent. Im Drei-Lander-Vergleich (gemessen
werden die Jahre 2009 bis 2013) schneiden
Osterreichs groRte Unternehmen damit in je-
der Hinsicht schlechter ab als die Pendants
in Deutschland und in der Schweiz. Eine ge-
ringere Profitabilitdt gegenliber Schweizer
Firmen war schon seit Jahren zu beobach-
ten. Seit 2012 sind die Top100 auch margen-
schwécher als die deutschen Konzerne.

D ieser Tage hat Accenture die Studie zu

Formkrise auch bei Champions

Accenture hat diesmal 17 Growth Champi-
on-Unternehmen aus den Topl00 ermittelt,
die mit Gberdurchschnittlicher Wachstums-
stédrke und Profitabilitat tiberzeugen konnten.
Doch auch sie schafften im Durchschnitt nur
ein Prozent Wachstum im Jahr 2013. Zum
Vergleich: Zuvor — von 2009 bis 2012 — waren
die Umsétze der Wachstumssieger zwischen
22 und 30 Prozent pro Jahr geklettert. Accen-
ture hat wie erwéhnt untersucht, welche Rol-
le die Digitalisierung als Wachstumsimpuls
einnehmen kann. Der Digitalisierungserfolg
entscheidet sich danach in drei Hauptfeldern:
digitale Strategie, digitale Angebote und digi-
tale Prozesse. Untersucht hat Accenture den
Fortschritt in den Top100 mit dem erstmals
verdffentlichten Digitalisierungsindex. Be-
wertet wurden darin die Aktivitdten in allen
drei Hauptfeldern mit Punkten von 1 bis 4.
Im Durchschnitt erzielten die Top100 mit der
Note 1,84 eine bislang geringe Digitalisie-
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rung, und dieser Wert liegt auch unter jenen
aus der Schweiz und Deutschland.

Top: ams, Kapsch, Novomatic,
Red Bull

Es wurden neun Digitalisierungs-Cham-
pions ermittelt, die bessere Noten erzielen
konnten.

e Vier dieser Unternehmen sind gleichzeitig
Growth Champions: ams, Kapsch, Novoma-
tic, Red Bull.

¢ Ein weiteres Highlight: Zehn Wachstums-
sieger waren auch im vergangenen Jahr
in der Liste zu finden: Zu den vier oben ge-
nannten auch Kelag, Lenzing, Miba, OMV,
SBO und Vamed.

e Lenzing und Red Bull sind bereits zum
vierten Mal in Folge Growth Champions ge-
worden.

Aufféllig ist im Kreis der 17 Growth Cham-
pions die hohe Anzahl von Unternehmen aus
der Branche Ressourcen und Chemie. Mit
Borealis, Heinzel Holding, Lenzing, Mayr-
Melnhof Karton und RHI kommen fiinf Un-
ternehmen aus diesem Wirtschaftszweig.
Kommunikation, Elektronik und Hightech
sowie Konsumgiiter sind weitere Branchen,
die gut unter den Growth Champions repréa-
sentiert sind. Die Branche Kommunikation,
Elektronik und Hightech hat mit einem No-
tendurchschnitt von 2,34 wiederum im Digi-
talisierungsindex die beste Bewertung unter
den Wirtschaftszweigen erhalten.

Aus der Analyse der besonders wachstums-
starken und profitablen Unternehmen und
dem Vergleich mit dem Rest der Top100 las-
sen sich fir Accenture wertvolle Riickschliis-
se auf besonders erfolgreiche Strategien
ziehen: Bislang habe sich gezeigt, dass die
Growth Champions schneller und entschlos-
sener Wachstumsmarkte in anderen Regi-
onen dieser Erde erschliefen, schneller und
entschlossener mit innovativen Produkten
und Losungen auf Megatrends reagieren wiir-
den, weiters mit sehr griindlich ausgewé&hlten
Akquisitionen wachsen und in der Lage sind,
diese gut und schnell in das Unternehmen
zu integrieren. Bottom Line: Man konzen-

triert sich auf Kernkompetenzen und besteht
im Management aus exzellent eingespielten
Fiihrungsteams. Zu weiteren Details hat das
Fachheft den Chef von Accenture Osterreich
und Studienautor Klaus Malle interviewt.

Herr Malle, Osterreichs Wirtschaft fillt
in immer mehr internationalen Rankings
zuriick. Die Umsétze und die Profitabilitat
der groRen Unternehmen sinken laut Threr
Studie, zudem schneidet Osterreich auch
im Drei-Lander-Vergleich schlechter ab als
Deutschland und die Schweiz. Woran liegt
das?

Klaus Malle: Das sind zwei Facetten, die man
verkniipft miteinander sehen muss. Zum ei-
nen hat sich das Wachstum in den Schwellen-
léandern, z.B. BRIC, deutlich abgeschwécht.
Osterreichische Unternehmen agieren export-
lastig, da sind Wachstumsmarkte weggebro-
chen. Dazu kommt spezifisch Osteuropa, hier
ist Osterreich extrem stark involviert. Damit
wirkt sich das in Summe in Osterreich noch
starker aus als in anderen Volkswirtschaften.
Es erscheint aber nicht fair, alles nur auf die
Weltmarkte zu schieben. Osterreich hat sich
fiir die Unternehmen zu einem Hochsteuer-
land entwickelt, dazu kommen regulatorische
Anforderungen, die immens sind, weiters die
Arbeitskosten. Das fithrte dazu, dass Oster-
reich als Standort weniger attraktiv gewor-
den ist. Internationale Unternehmen siedeln
sich nicht mehr wie bisher an.

Sie untersuchten auch Deutschland und
die Schweiz. Was kénnen wir von diesen
Lindern lernen?

Deutschland profitiert von Reformen, die vor
rund zehn Jahren durchgefiithrt wurden. Bei
uns gab es keine Reformen. Es ist auch eine
Frage der Industrie an sich. Deutschland hat
einen sehr starken Anteil an produzierender
Industrie, der DAX ist auch ganz anders kons-
truiert als der ATX. Damit ist auch die Platt-
form gegeben, um von der Digitalisierung
stark zu profitieren. Spannend wird, ob man
in Deutschland den Schritt von der produzie-
renden Industrie hin zu Service-Industrie mit
Smart Services schafft; Amerika und Asien
sind da weit vorn.

Was zeichnet Ihre diesjahrigen Wachs-
tumssieger aus?

Hervorgetan haben sich Unternehmen aus In-
dustrien, die nah an den Naturressourcen ar-
beiten, z.B. Mayr-Melnhof oder Lenzing. Dazu
Elektronik und Hightech. In diesem Umfeld
sehen wir sehr stark die Wachstumssieger.
Die Digitalisierung spielt eine ganz wesent-
liche Rolle.

Wie war die Methodik beim Digitalisie-
rungsindex?

Der Digitalisierungsindex analysiert, wie weit
die Unternehmen in einer Branche Aspekte
der Digitalisierung schon in sich aufgenom-
men haben. Beriicksichtigt die Unterneh-
mensstrategie digitale Aspekte? Gibt es digi-
tale Produkte oder Dienstleistungen, erkennt
man, dass man dadurch mehr Kunden errei-
chen kann? Also vom Produktdenken zum
Servicedenken. Dazu die Frage, ob das Unter-
nehmen auch schon seine internen Prozesse
digitalisiert hat.

Wie erheben Sie die Daten? Gibt es auch In-
terviews mit den Unternehmen?

Wir gehen auf 6ffentlich zugéngliche Doku-
mente ein, Interviews werden keine gefiihrt.
So kann man ein objektives Maf3 anlegen
mit Internet Research, Geschéfts- und Ana-
lystenberichten, Analyse der Produktkata-
loge und natiirlich dem einen oder anderen
Insight.
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Vergleich Umsatz- und Gewinnwachstum zwischen Top100 Osterreich, Top500 Schweiz und Top500 Deutschland
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Deutschland und die Schweiz sind auch bei
der Digitalisierung besser ...

Ja, wenngleich die beiden auch noch nicht
sehr weit sind. Fazit ist, dass die Digitalisie-
rung in Osterreich noch unterentwickelt ist,
das ist ein Faktum, das ergeben alle Studien,
die wir machen. Insgesamt fehlt bei vielen
das Bewusstsein, welche Bedeutung die Digi-
talisierung fir den Erfolg des Unternehmens
hat. Das wird in Osterreich deutlich weniger
erfolgskritisch eingeschéatzt. Das ist span-
nend. Denn eigentlich sollten ja durch die
Digitalisierung die Grenzen verschwinden.
Wir sehen international schon sehr erfolg-
reiche neue Produkte und Services, irgendwie
scheint Osterreich davon nicht wirklich be-
eindruckt zu sein. Ich sehe da schon einen Zu-
sammenhang mit den Top100 und dem doch
schon deutlichen Riickstand zu Deutschland
und der Schweiz.

Ein Spezialfall sind sicher die Banken, die
wie Versicherer in Ihrer Studie ausge-
nommen sind. Hier hatte ich zuletzt aber
schon den Eindruck, dass die dsterrei-
chischen GrofSbanken nun viel digitaler
denken ...

Es gibt wohl keine Branche, die von der Digi-
talisierung starker betroffen ist. Das bezieht
sich auf Risiken aber auch die Chancen. Der
Handlungsdruck ist nirgendwo héher. So wie
bisher wird es nicht weitergehen. Osterrei-
chs Bankenmarkt ist nicht besonders groS8,
die Dichte an Banken aber sehr wohl hoch.
Der Markt wachst nicht mehr, es gibt nur
mehr die Chance, tiber Verdrangungswett-
bewerb Marktanteile zu gewinnen. Die Mar-
gen sind mittlerweile vernichtend klein. Die
Banken kommen aus einer Welt der Filialen.
Der Druck, iiber digitale Vertriebskanéle mit
dem Kunden in Interaktion zu treten, ist im-
mens. Wie geht man mit dieser véllig neuen
Herausforderung um? Innovationszyklen
kann man heute in Monaten messen, frither
in Jahren. Damit kdmpfen die Banken sehr
stark. Die zweite Sache ist, dass die Digitali-
sierung hohe Investitionen braucht, aufgrund
angespannter Bilanzsituationen ist das aber
nicht leicht. Weiters gibt es die Frage nach
den Geschéaftsmodellen: Was ist es denn,
das der Kunde zukiinftig erwartet? Ist es nur
Kontostandsabfrage oder Uberweisung? Es
stellt sich die Frage, wie die Bank Bestand-
teil des Okosystems wird, dass sich ein Kun-
de ,everyday’ an die Bank gebunden fiihlt.
Mobile Devices sind ein guter Weg dazu und
Osterreich hat eine hohe Penetration. Auch
Kooperationen mit der Industrie sind eine
Moglichkeit. Der Umbruch durch die Digita-
lisierung ist bei Banken zurzeit am stiarksten
ausgepragt.

Und die Versicherungswirtschaft?

Das haben wir uns fiir eine aktuelle Accen-
ture Studie angesehen. Verdnderungen wird
es beim Vertrieb geben: Weniger beim Ab-
schluss, aber mehr bei der Informations-
beschaffung. Versicherer sollten nicht der
Versuchung erliegen, lediglich bestehende
Kanale zu digitalisieren. Simple Upgrades im
Sinne digitaler und mobiler Versionen ihrer
etablierten Produkte und Services sind nicht
zielfithrend. Um die ganze Bandbreite des di-
gitalen Potenzials zu heben, bedarf es einer
vollig neuen Einstellung.

Weitere Branchenbeispiele?

Auch der Handel ist stark betroffen, sowie die
Medienbranche, da bleibt kein Stein auf dem
anderen.
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Welche Branchen haben ihre Hausauf-
gaben in Bezug auf Digitalisierung bisher
am besten erledigt? Wer ist Nachziigler?
Definitionsgemé&R voran ist die Telekommuni-
kationsindustrie. Wir haben auch vier Unter-
nehmen, die sowohl vom Wachstum als auch
in der Digitalisierung Champion sind. ams,
Kapsch, Novomatic und Red Bull. Nachziigler
— das ist jetzt kein Osterreichisches Spezifi-
kum - sind Chemie- oder Pharma-Unterneh-
men, das sieht man noch nicht so viel.

Ist die Digitalisierung ein CEO-Thema?

Das héngt vom Reifegrad ab, wenn wir die
Banken mit dem massiven Umbruch sehen,
so ist es klar die Aufgabe des CEO, die Stra-
tegie vorzugeben und das digitale Denken in
das Unternehmen zu bringen. In der Telekom-
munikationsindustrie ist das schon viel wei-
ter hinuntergebrochen in die Unternehmens-
DNA. Auch ein Logistikunternehmen wird die
Logistikkette schon seit vielen Jahren digita-
lisiert haben, da ist ein z.B. guter CIO gefragt,
um immer wieder neue Ideen zu bringen.

Wird man in den kommenden Jahren
iiberhaupt Growth Champion sein konnen,
wenn man bei der Digitalisierung schwa-
chelt?

Das wird immer schwieriger, da bin ich tiber-
zeugt. Die Ubertragungsgeschwindigkeiten
werden immer schneller, Kosten gehen nach
unten. Da ist man erst ganz zu Beginn einer
Reise. Wer heute betriebswirtschaftlich er-
folgreich ist, aber bei der Digitalisierung nach-
hinkt, wird starke Konkurrenz von Unterneh-
men spiiren, die auf die Digitalisierung auf-
springen. Die Moglichkeiten, Unternehmen zu
griinden, innovativ zu sein, einen weltweiten
Anspruch zu haben, sind gut. Auf der anderen
Seite ist es so, dass auch Unternehmen, die
heute in der Digitalisierung erfolgreich sind,
wach bleiben miissen. Auf einer Grafik (unten)
haben wir den betriebswirtschaftlichen Er-
folg der Unternehmen mit dem Grad der Di-
gitalisierung in Zusammenhang gebracht. Die
Erkenntnis: Interessanterweise gibt es rechts
unten viele Unternehmen, die tiberdurch-
schnittlich erfolgreich sind, aber noch bei der
Digitalisierung nachhinken. Da gibt es meiner
Meinung nach nur zwei Wege: Entweder den
Weg vertikal nach oben. Oder von rechts nach
links unten, denn wer jetzt nicht digitalisiert,
uberlésst die Wertschépfung anderen.

Betriebswirtschaftlicher Erfolg und Digitalisierungsgrad der Top100

Stark Digitalisierungsgrad
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Noch ein Stichwort: Digitalisierung und Ar-
beitsplitze ...

Wir sind mittendrin in einer riesengrofSen
Bewegung, die wir sehr genau beobachten
miissen. Ich glaube, dass der Anstieg der
Arbeitslosigkeit, die Ausmalle annimmt, die
wir seit Jahrzehnten nicht gesehen haben, in
gewisser Hinsicht auf die Digitalisierungs-
thematik zuriickzufiithren ist. Gerade in den
wenigen groRen Unternehmen in Osterreich
wird der Druck auf die Arbeitsplatze groR.
Man sieht, dass Prozesse auch digital abge-
wickelt werden koénnen, z.B. wie erwéahnt Te-
lekommunikation oder Banken. Das bekommt
volkswirtschaftliche Bedeutung, da geht es
klar auch um Digitalisierungs-aspekte, nicht
nur um die krisenbedingte Arbeitsmarkt-
schwéche. Die Antwort, die man finden muss:
Das Level an Bildung muss so hoch sein, dass
der Anteil derer, die teilhaben kénnen, héher
bleibt und wird. Wir schaffen es nicht, das
Bildungssystem mit bestehenden Mitteln ef-
fektiver zu gestalten. Die Anforderungen an
die Arbeitsplatze steigen stark an. Wir ha-
ben es erstmals mit einer industriellen Re-
volution zu tun, die nicht notwendigerweise
zu mehr Arbeitsplatzen fiihrt, die aber in
deutlich anspruchsvolleren Arbeitspléatzen
miindet.

Die Studie trdgt den Titel ,Mut, anders zu
denken - Osterreichs Top 100 im digitalen
Wettbewerb’. Was meinen Sie mit ,Anders-
denken’ genau?

Im Besonderen geht es auch um branchen-
ibergreifendes Denken, dazu die Frage, wie
man liber das reine Produkt hinaus intelli-
gente Services anbietet, die auch monetari-
sierbar sind. Die Interaktion mit den Kunden
wird immer wichtiger. Smarte und direkte
Interaktion ist der neue Standard. Wie kann
man aus den Daten sinnvolle Informatio-
nen machen und dem Kunden Convenience
bieten? Das wird den kiinftigen Erfolg defi-
nieren. Das Management ist jetzt gefordert.
Fir neue digitale Geschiftsmodelle miissen
bestehende Strukturen radikal verandert
oder neue Kooperationen, auch mit Startups,
oder brancheniibergreifende Initiativen initi-
iert werden. Denn ein Andersdenken bedeu-
tet: Ohne digitale Strategie und Geschéfts-
modelle wird es kein Wachstum
und keine neuen Marktanteile mehr
geben.
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Bauwesen und
Konstruktion

Handel und
Dienst-
leistungen

Pharma und
Healthcare

Ressourcen und
Chemie

Industrie

Ohne digitale
Strategie und
Geschaftsmodelle
wird es kein Wachs-
tum und keine
neuen Marktanteile
mehr geben.

Klaus Malle

accenture

Osterreichs Top100 im digi
Itale
Wettbewerb X -

High performance. Delivered.

[ Digital | Technology | Operations
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Hintergrinde & Splitter zu den
Zertifikate Awards Austria 2015

Bild vom Zertifikate-Jahresauftakt: Michael Bohnenstingl (Wiener Bérse AG), Christoph Burgstaller (FMA), Georg Zinner (OeKB), Martina Beran (ZFA),
Thomas Wulf (EUSIPA), Wilhelm Celeda (ZFA-Aufsichtsrat, RCB), Heike Arbter (ZFA-Vorstand, RCB), Frank Weingarts (ZFA-Vorstand, UniCredit), Christian
Drastil (Bérse Social Network), Harald Seisenbacher (OeKB), Markus Bunk (Bankwissenschaftliche Gesellschaft), Claudia Ivanov-Huber (Erste Group),
Hubertus Hecht (OeKB), Markus Kaller (ZFA-Vorstand, Erste Group), Markus Dworak (Bank Austria), Bernhard Grabmayr (Scholdan).

Herr Johanning, im Rahmen des Zertifikate
, ’ Kongress Austria 2015 fand das Panel ,Zukunft
des Wertpapiergeschifts: Transparenzstan-
dards, FinTech und Regulierung’ unter Ihrer Leitung
statt. Was ist fiir Sie dabei hervorzuheben? ‘ ‘

Bitte um Thre Meinung und Stichworte zum
Impulsreferat am Vormittag ...

Regulatorische Herausforderungen

Die Wertpapierbranche steht mit
der Umsetzung der Mifid und der
PRIIPs-Verordnung vor weite-
ren regulatorischen Herausfor-
derungen. Im Rahmen der PRI-
IPs-Verordnung sollen von den
Anbietern ab 2016 europaweit ein-
heitliche Produktinformationsblat-
ter (Key Information Document =
KID) fiir gepackte Anlageprodukte
wie Zertifikate, Fonds und Lebensversicherung heraus-
gegeben werden. Diese KIDs enthalten u.a. Informationen
zum Risiko, der Liquiditdt und den Kosten der Produkte.

Risiko: Neben einer verbalen Risikobeschreibung soll
fiir alle Anlageprodukte ein Risikoindikator angegeben
werden. Die Herausforderung besteht dabei darin, fiir
die verschiedenen Produkte mit ganz unterschiedlichen
Laufzeiten und Zielgruppen eine einheitliche, genaue und
zugleich anwendbare Losung zu finden. Mit den quantita-
tiven Risikomodellen, wie sie bereits von DDV- und ZFA-
Emittenten in Form des VaR-Modell angewendet werden,
lasst sich grundsatzlich das ganze Produktspektrum ab-
decken; nur geringfiigige Anpassungen waren notwendig.

Bei der Kostentransparenz geht es nicht nur um die be-
reits bei der Mifid erfassten Vertriebsprovisionen, son-
dern auch um die Emittentenmargen bei strukturierten
Produkten, beispielsweise Transaktionskosten bei Fonds.
Der im deutschen Zertifikatemarkt bereits angewendete
IEV (Issuer Estimated Value) beinhaltet bereits eine sach-
gerechte Schétzung der Emittentenmarge.

Durch selbstregulatorische MaSnahmen haben die Zerti-
fikateanleger seit Jahren die Mdglichkeit, sich umfassend
iber die wesentlichen Produkteigenschaften zu informie-
ren. Die seit Jahren eingefiihrten und erprobten Transpa-
renzstandards haben Vorbildcharakter und bereichern auf
sehr konstruktive Art und Weise den aktuellen Diskussi-
onsprozess um die Umsetzung der PRIIPs-Regulierung im
Level II-Verfahren.

Lutz Johanning
Lehrstuhl fiir Empirische Kapitalmarktforschung,
WHTU - Otto Beisheim School of Management
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Zertifikate Kongress Austria 2015 die Podiums-
diskussion ,Wie sieht das Zertifikategeschift
der Zukunft aus?’ Was ist fiir Sie in diesem Zusammen-
hang hervorzuheben? IThre Meinung dazu? ‘ ‘

, , Herr Vollmuth, Sie fithrten im Rahmen des

Dazu bitte Stichworte zum Impulsreferat am
Vormittag ...

Zertifikate-Zukunft — Standards ziahlen

Wer einen Blick in die Zukunft wirft
und tiberlegt, was die Zertifikate-
branche mafBgeblich pragen wird,
der kommt an Standards fiir mehr
Transparenz und Vergleichbarkeit
nicht vorbei. Und zwar gilt dies
nicht nur fiir strukturierte Wertpa-
; piere, sondern letztlich fir alle Fi-
‘ . ‘ nanzprodukte, in die Privatanleger
. investieren. Ob und inwieweit die
Produktanbieter dabei regulatorische Vorgaben mit beein-
flussen konnen, das liegt auch an ihrer Bereitschaft, sich
freiwilligen, strengen Standards zu unterwerfen.

Branchenstandards fiir strukturierte Wertpapiere zu
setzen, zdhlt daher zu den Kernaufgaben des Deutschen
Derivate Verbands (DDV). Mit der Derivate-Liga als Pro-
duktklassifizierung, den einheitlichen Fachbegriffen und
nicht zuletzt mit der Risikoeinstufung fiir Zertifikate wur-
den viel beachtete Branchenstandards geschaffen.

Ein weiterer Meilenstein war der Ende 2013 verabschie-
dete neue Fairness-Kodex; die Mitglieder des DDV haben
hier mit Blick auf die Produkt- und Kostentransparenz
neue Mafstébe gesetzt. Keine andere Branche zeigt sich
gegeniiber ihren Kunden so offen. Die freiwilligen neuen
Leitlinien fiir einen verantwortungsvollen Umgang mit
dem Kapital und Vertrauen der Anleger senden ein starkes
Signal in Richtung européische Regulierung.

Was die zukiinftige Entwicklung der Zertifikatebran-
che angeht, gibt es bei der Regulierung eine weitere ent-
scheidende Komponente: Immer mehr kommt dabei die
internationale Dimension ins Spiel, also das Bemiihen um
EU-weite Standards. So befassen sich derzeit schatzungs-
weise mehr als 100 européische Regulierungsvorhaben mit
Finanzmarkt- und Bankenthemen. Welche — auch unge-
wiinschten — Auswirkungen all diese Bestimmungen aller-
dings besonders auf die nationalen Mérkte konkret haben
werden, kann man bislang nur vermuten. Hier geht es dem
DDV bei der Regulierung nicht um das Ob, sondern um das
Wie. Damit keine unnétigen Belastungen fiir die Zertifika-
tebranche und die Anleger entstehen, arbeitet der Verband
eng mit den anderen Mitgliedern des europaischen Dach-
verbands EUSIPA zusammen. Gemeinsam setzt er sich mit
ihnen dafiir ein, dass dabei sinnvolle Standards entstehen
und keine tibertriebenen Normierungen.

Christian Vollmuth, Geschdftsfiihrer des DDV

© photag.com/Martina Draper (3); beigestellt (2)

Uber die Bedeutung des ZFA-Awards

Die Verleihung der Zertifikate Awards ist nicht nur ein
Freudenfest fiir die Sieger, sondern liefert auch Mehrwert
fiir den Markt. Denn die Auszeichnungen in vielen Kate-
gorien bieten Orientierung in einem sehr grofen und sehr
differenzierten Angebot, durch das sich die Zertifikate-
Landschaft auszeichnet. Sowohl Berater als auch Kunden
erhalten durch die unabhéngige Jury wertvolle Hinweise,
welche Produkte besonders gefallen haben.

Fir die Emittenten ist der Award der Hohepunkt des
Jahres. Es ist flir die Teams der einzelnen Hauser wichtig,
an diesem Abend mit einem Preis, mit der Anerkennung
von kompetenter Seite, im harten Wettbewerb Erster zu
sein, nach Hause gehen zu kénnen.

Heike Arbter
Vorsitzende des Vorstandes, Zertifikate Forum Austria

Zertifikate als Alternative zur Aktie
Und was wurde beim Kongress besprochen?

Ich freue mich, dass ich mit Input des ZFA — aber in re-
daktioneller Unabhéngigkeit — diese kleine Print-Sonder-
strecke beim Award physisch auflegen darf. Ich war bei
diesem Award ja schon alles: ideologisch schon vor der
Griindung dabei, Jurymitglied, Beirat des Forums und so-
gar selbst Preistréager. Fiir den Vierseiter war es mir ein
Anliegen, O-Tone einzufangen, denn Fachbroschiiren gibt
es zuhauf, da leisten die Emittenten hervorragende Arbeit.
Zudem werden die Sieger erst am 6. Mai geoutet, also re-
dete ich mit Vortragenden des vorgelagerten Kongresses,
Juryverantwortlichen und bat ein breites Spektrum an
Menschen um kurze Sager zu Zertifikaten. Einiges wird
vielleicht fiir Kopfschiitteln sorgen, aber wenn ein profes-
sioneller Investor sagt, Zertifikate wéren nichts fiir rich-
tige Borsianer, dann spricht hier jemand, der halt profes-
sionelle Moglichkeiten zur Verfiigung hat. Der Private und
kleine Institutionelle kann aufgrund seiner Transaktions-
grossen hingegen die eingesetzten Derivate wohl kaum or-
dern, er braucht die Zertifikateindustrie, die ihm Produkte
préasentiert. Und gerade jetzt ist das extrem sinnvoll: Ei-
nige Borsen sind durchaus heissgelaufen; man liest aber
trotzdem, dass es keine Alternative zur Aktie gibt. Meiner
Meinung nach schon: strukturierte Produkte auf Aktien.
Diese Ausgabe wird zwischen Kongress (u.a. mit Stefan
Bruckbauer, Chefvolkswirt vom Gastgeber Bank Austria,
zu populistischen Parteien) und Award physisch verteilt.
Vor dem Award begriissen Dieter Hengl (Vorstand UniCre-
dit Bank Austria AG) und Wilhelm Celeda (AR-Vorsitz des
ZFA) die Galagéaste. Finally kiirt der moderationsbewéhrte
DDV-Geschéftsfithrer Lars Brandau die Sieger 2015. Ich
werde im Publikum sitzen, bin gespannt, wer gewinnt und
gratuliere vorab.
Christian Drastil, Beirat ZFA, Herausgeber Fachhefte
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© Scheid

Einzigartig bei
diesem Award
ist sicherlich der
Priifstempel von
dritter Seite. Das
unterstreicht Ob-
jektivitat und Un-
abhangigkeit.

Christian Scheid

Osterreich-Commitment
in dexr Auswahl honoriert

Ein Award, der wohl selbst einen Award fur die umfassendsten Jury-Unterlagen gewinnen konnte
— das Fachhetft holte sich bei Juryprozessleiter Christian Scheid und einem Jurymitglied Details.

Award Austria seit etlichen Jahren

den Auswahl- und Juryprozess. Was
war die initiale Aufgabenstellung, mit der
Sie das Zertifikate Forum konfrontiert
hatte?
Christian Scheid: Der Zertifikate Award Aus-
tria wurde 2007 vom Zertifikate Forum Aus-
tria und seinem Partner, dem ZertifikateJour-
nal Deutschland, ins Leben gerufen. Ziel war
es, fiir Anleger einen hilfreichen Wegweiser
durch die 6sterreichischen Zertifikate-Bran-
che zu schaffen. Der Markt fiir strukturierte
Produkte erfreute sich damals ndmlich nicht
nur immer gréRerer Beliebtheit, sondern wur-
de wegen der stark wachsenden Vielfalt der
intelligenten Produktkonzepte gleichzeitig
auch immer uniibersichtlicher. Gleichzeitig
sollte der Zertifikate Award Austria eine fiih-
rende Auszeichnung fiir die besten Anbieter
und Produkte im 6sterreichischen Markt fir
Retail-Zertifikate sein. Schon bei den Nomi-
nierungen zu den einzelnen Kategorien wird
daher besonders grofRer Wert darauf gelegt,
Emittenten auszuwaéhlen, die ein hohes ,Com-
mitment’ zum Osterreichischen Markt zeigen,
sprich: Die einzelnen Hauser sollten die hei-
mische Branche aktiv mitgestalten und von
Anlegern in Osterreich wahrgenommen wer-
den.

H err Scheid, Sie leiten beim Zertifikate

Wie hat sich die Anzahl der Kategorien und
Nominierten iiber die Jahre verdndert?
Schaue ich auf das Jahr 2007 zuriick, hat sich
eigentlich gar nicht so viel verdndert. Schon
damals gab es wichtige Einzelkategorien wie
JInfo & Service’, ,Kapitalschutz’ und ,Hebel-
produkte’. Die wichtigste Anderung wurde im
Jahr 2012 umgesetzt, als die Kategorie ,0Os-
terreich-Produkt des Jahres’ erstmals in die
Gesamtwertung eingerechnet wurde. Damit
sollte der Osterreich-Charakter der Awards
noch mehr hervorgehoben werden. Ebenfalls
seit Anfang an vergeben wird der begehrte
Publikumspreis; hier kénnen Anleger und Le-
ser der Partnermedien entscheiden, wer ihrer
Meinung nach den Titel ,Zertifikate-Haus des
Jahres’ verdient hat.

Wie schafft man es in die Auswahl bei einer
Kategorie?

Auf der Grundlage aller Emittenten, die bei
der OeKB registriert sind, werden pro Kate-
gorie je einige Emittenten fiir das Jury-Votum
nominiert. Die Nominierung erfolgt vor allem
auf der Basis von Eigenangaben der Emit-

tenten fiir jede Kategorie. Die nominierten
Emittenten werden fiir jede Kategorie in die-
sen Wahlunterlagen vorgestellt. Hier flieSen
sowohl Eigenangaben der Emittenten als
auch Informationen des ZertifikateJournals
ein. Diese Angaben sollen den Juroren bei ih-
rer Entscheidungsfindung helfen.

Traditionell im Mai werden die Preise an
die Sieger iliberreicht. Wann beginnen Sie
mit den Vorarbeiten? Wie lauft das Step by
Step ab?

Der Startschuss in der Regel im Janner mit
dem Kick-off-Meeting des Zertifikate Forum
Austria. Hier trifft sich der Vorstand, um
Termine, Regelwerk und Jury festzulegen.
Direkt im Anschluss beginnen die Vorarbei-
ten. Zunéchst werden Jury und Emittenten
iiber den zeitlichen Ablauf informiert. Anfang
Maérz werden die Frageb6gen an die Emit-
tenten verschickt. Hier konnen die Banken
ausfihrliche Angaben zu ihren Stdrken und
Schwachen machen und die aus ihrer Sicht
wichtigsten Zertifikate nominieren; dafiir ha-
ben sie rund drei Wochen Zeit. AnschlieSend
erfolgt die Auswertung der Fragebdgen. Zu-
dem werden die Nominierungen fiir die ein-
zelnen Kategorien festgelegt. Im Anschluss
daran kommt die Jury zum Einsatz. Damit
sie ihre Entscheidungen treffen kénnen, er-
halten die Juroren umfangreiches Informa-
tionsmaterial. Bei der Entscheidung ist jedes
Jurymitglied angehalten, sich eine eigene
Meinung zu bilden und unvoreingenommen
und selbststéndig ein Urteil zu féllen. In jeder
Jury-Kategorie vergibt jeder Juror 6 Wer-
tungspunkte: 3 Punkte fiir den seiner Mei-
nung nach besten Emittenten, 2 Punkte fiir
den seiner Meinung nach zweitbesten Emit-
tenten und 1 Punkt fiir den seiner Meinung
nach drittbesten Emittenten. In jeder Katego-
rie darf jede Punktzahl nur einmal vergeben
werden. Es ist also beispielsweise nicht mog-
lich, 2 Emittenten auf den 1. Platz zu setzen.
Wiederum etwa drei Wochen spater stehen
die Ergebnisse fest.

Neben der Tatsache, dass es der ,Austria’-
Award ist: Wie hebt sich der Preis von an-
deren Zertifikate-Awards ab?

Einzigartig im Award-Bereich ist sicherlich
der ,Priifstempel’ von dritter Seite: Die Objek-
tivitdt und Unabhéngigkeit des Evaluierungs-
prozesses beim Zertifikate Award Austria
2007 wurde seit Beginn an von renommierten
Wirtschaftspriifungsgesellschaften gepriift
und bestétigt. Anfangs fungierte hier KPMG
als Partner, inzwischen ist EY (friither: Ernst
& Young) an diese Stelle geriickt.

Welches Feedback bekommen Sie von den
Emittenten?

Die Unabhédngigkeit und Neutralitdt des
Awards wird eigentlich am meisten gelobt.
Zudem gefillt den Emittenten der ausgeklii-
gelte Evaluierungsprozess. Auf der anderen
Seite ,beschweren’ sich die Emittenten-Ver-
treter manchmal auch iber die viele Arbeit,
die der Fragebogen jedes Jahr macht. Natiir-
lich ist das nicht ganz ernst gemeint ...

Und von den Jurymitgliedern?

Die Jury ist vor allem dankbar dartiber, dass
sie zu den Nominierten in jeder Kategorie um-
fangreiches Informationsmaterial — 40 bis 50
Seiten — erhalt. Schlieflich wird ihnen damit
der Entscheidungsprozess erheblich erleich-
tert.

Wer setzt fest, wer in der Jury ist?

Uber die Zusammensetzung der Jury ent-
scheidet letztlich der Vorstand des Zertifi-
kate Forum Austria. Uber Vorschldge sind
wir aber immer dankbar! Dieses Jahr sind

- Zestifikate & |

erstmals 20 Mitglieder dabei: Asset Manager,
Retail-Banker, Vertreter von Online-Brokern
und Finanzjournalisten beurteilen die Quali-
tét der Serviceleistungen und Anlagekonzepte
der Emittenten, die auf dem Osterreichischen
Markt téatig sind.

Abschliessend: Was gefélllt Thnen an den
Produkten der Zertifikateindustrie bzw.
haben Sie auch einen Wunsch an die In-
dustrie?

Mir gefallt am besten, dass sich mittels Zerti-
fikaten jede Marktmeinung umsetzen lasst. Je
nachdem, ob ich steigende, stagnierende oder
fallende Kurse erwarte: Fiir jedes Szenario
gibt es das passende Produkt. Insbesondere
in z&hen Seitwértsméarkten konnen Zertifikate
eine gute Alternative zu Direktinvestments
wie Aktien sein. Wenn ich einen Wunsch
frei hétte, wiirde ich mir — so verwunderlich
das jetzt angesichts mehr als einer Millionen
zur Verfiigung stehender Produkte auch sein
mag — eine noch gréRere Zertifikate-Auswahl
wiinschen. Insbesondere bei exotischeren
Markten fehlt noch die eine oder andere
Investitionsmdoglichkeit.

Uber Christian Scheid:

Christian Scheid ist seit rund 17 Jahren als
Wirtschafts- und Finanzjournalist tdtig, da-
von seit circa neun Jahren als freier Autor.
Aktuell schreibt er fiir mehrere deutschspra-
chige Fachmagazine und -zeitungen in den
Bereichen Aktien und Zertifikate, darun-
ter Borse Online, Capital, Euro am Sonntag,
Borsen-Kurier und Zertifikate // Austria. Per
1. Juli 2014 kehrte er zudem zum Zertifi-
kateJournal (ZJ) zurtick, wo er bis Ende 2009
schon einmal tdtig war und die damalige
Osterreich-Ausgabe des ZJ verantwortete.
Den Zertifikate Award Austria begleitet er
seit 2007 — anfangs als Jury-Mitglied, seit
2010 als Organisator des Abstimmungspro-
zesses und Ansprechpartner fiir Jury und
Emittenten.

. und Herr Plos, die

Frage an Sie als Jury-
mitglied. Wie viel Zeit
nimmt die Beurteilung
in Anspruch?
Michael Plos, Borse Ex-
press: Das ist schwer zu
sagen. Unmittelbar ist
die Bewertung in einer
guten Stunde erledigt.
Mittelbar kann man sa-
gen, dass die Beurteilung
ein ganzes Jahr dauert.

Wie das? Was ist das Herausfordernde?

Als Jurymitglied ist man zu einer gewissen
Subjektivitdt gezwungen. Das ist wichtig und
dessen sollte man sich auch bewusst sein.
Denn logischerweise sollte man seine Beur-
teilungen davon abhéngig machen, welche
Eindriicke man in den letzten zwd6lf Monaten
von den Emittenten gesammelt hat. Die erst-
klassigen Jury-Unterlagen strotzen nur so vor
Zahlen, Daten und Fakten. Doch davon darf
man sich nicht zu sehr ablenken lassen. Das
ist zumindest mein Anspruch an mich selbst.
Eine Ausnahme sind freilich Kategorien wie
das ,Osterreich-Zertifikat des Jahres’. Hier
muss man sich natiirlich intensiv mit den
einzelnen Produkten auseinandersetzen und
diese miteinander vergleichen (das fiihrt auch
zur Beurteilungszeit von mehr als einer Stun-
de). Logischerweise urteilt man dann aber
auch hier subjektiv. In einem Satz:

Man sollte die Subjektivitat der eige- .

nen Beurteilung annehmen.

-
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Status quo aus dem ZFA und O-Tone zu Zertifikaten

Das Q1 bestétigt die Trendumkehr in Osterreichs Zertifikatebranche. Der Anteil der Garantie- und Zinsprodukte geht zuriick, dafir wird viel mehr gehandelt, Teilschutz- und Hebelprodukte legen zu. Fazit: Osterreich gleicht sich internationalen Standards an.

ute Nachrichten fiir Zertifikate gibt es seitens der Wie- Im Detail: Marktbericht Mirz 2015 Volumen des dsterreichischen Zertifikatemarktes 1,2 Prozent. Der Open Interest betrdgt per Ende Marz 3,8 Handelsvolumen legt deutlich zu 3 oo R
ner Borse in zweifacher Form; dies fasste ZFA-Vor- in den vergangenen 12 Monaten in Mrd. Euro Milliarden Euro. (Grafik 4) Kategorie Anzahl | Anteil | intorest | Anteil | preisberoinigt | _Antei
standsmitglied Markus Kaller (Erste Group) fiir den Wachstum bei Teilschutz- und Hebelprodukten “ = . =

(CGrafik 1)

Anlageprodukte

mit vollstandigem Kapitalschutz
Anlageprodukte

ohne vollstandigen Kapitalschutz

P % 3.085.656 69,7% 3.051.291
jingsten Newsletter des ZFA zusammen: Im 1. Quartal 2015

sind sowohl die Zahl der gelisteten Zertifikate als auch die

e Lebhafter Handel steigert Umsétze um 7,9 Prozent auf 190
Millionen Euro.

Im Maérz belebt sich die Handelstétigkeit, so wie schon im
Vormonat. Insgesamt werden 190 Millionen Euro in Zertifi-

1.314.630 29,7% 1.312.902

Aufteilung Open Interest nach Produktgruppen

Handelsumsétze signifikant gestiegen. Von Jahresende 2014 e Teilschutzprodukte legen um 1,7 Prozent, Hebelprodukte Open Interest exkl. Zinsprodukte (Grafik 3) katen umgesetzt, ein Umsatzanstieg von 7,9 Prozent.

bis Mérz wurden um 906 Zertifikate mehr in den Handel ein- um 13,9 Prozent zu. der fiinf ZFA-Mitglieder S

gefiihrt (jetzt sind es 6.680). Das ist eine Steigerung um knap- e Garantie-Zertifikate und Zinsprodukte verlieren um 1,1 ock-0 : At s ! O
pe 20 Prozent. Der Borseumsatz mit Zertifikaten stieg von bzw. 1,2 Prozent. Der Open Interest der Zertifikate exkl. Zinsprodukte (al-

139,1 Mio. auf 185,3 Mio., also eine Steigerung um ein sattes Per Ende Marz betragt das Gesamtvolumen des dsterrei- so Garantie-Zertifikate, Teilschutzprodukte und Hebelpro- N Gesamt 5.967| 100,0%| 4.428.827| 100,0%|  4.393.665 100,0%
Drittel. Und gute Nachrichten wiirde es auch von der Ge-  chischen Zertifikatemarkts 11,8 Milliarden Euro, das istim  dukte) der Mitglieder des ZFA sinkt im Mé&rz um 1,0 Prozent ol i 5 0 4\111272}:;]9 geszmtmarktvolumen Aufteilung Odpe: lrgtti(rleszt_Aktier; und

winnentwicklung bei den 6sterreichischen Unternehmen ge- direkten Vergleich zum Vormonat ein Riickgang um 1,1 Pro-  bzw. 43 Millionen Euro. Garantie-Zertifikate verlieren um 2,2 DL M nE  He TS 4 1y 1 - Terden Buro nach t:ro%?kt:rttlep;lr;n.dt;:;’::lxn;t:g d

ben: Die Kurse kénnten nicht nur aufgrund hoher und billi-  zent bzw. 130 Millionen Euro. Der Riickgang ist einzig auf =~ Prozent, Teilschutzprodukte legen hingegen um 1,7 Prozent in Mrd. Euro Mérz 2015 in Mrd. Euro Mérz 2015

ger Liquiditat steigen. Auch die Gewinne der Unternehmen Garantie-Zertifikate und Zinsprodukte zuriickzufiithren, die zu. Hebelprodukte kénnen einen Zuwachs von 13,9 Prozent Aufteilung Handelsvolumen Aufteilung Open Interest

konnen im Jahr 2015 ein Kurstreiber sein. Nach Analysten- im aktuellen Niedrigzinsumfeld wenig nachgefragt werden. verzeichnen. Das Verhaltnis Anlageprodukte zu Hebelpro- nach Produktgruppen in Prozent nach Produktgruppen in Prozent
schatzung werden die Unternehmensgewinne der ATX- Teilschutzprodukte setzen ihr anhaltendes Volumenswachs- dukte bleibt bei 99,4 zu 0,6. Das Gesamtvolumen der Zertifi- ¥

Unternehmen deutlich ansteigen. Wer aber die moglichen  tum fort, und Hebelprodukte sind weiter attraktiv. Die Han- kate exkl. Zinsprodukte betrdgt per Ende Mérz 4,4 Milliarden “ s

unkalkulierbaren Risiken bedenkt, kann vom Aufwaértstrend delstétigkeit steigt weiter, im Mérz legt der Umsatz um 7,9 Euro.

der Aktienb6rsen mit Bonus-Zertifikaten oder Aktienanlei- Prozent auf 190 Millionen Euro zu. u | f ‘ '
hen gut geschiitzt profitieren. ,The trend is your friend” - Open Interest strukturierter Zinsprodukte ‘ ‘ |
und das Zertifikat kann schiitzen, wenn der Trend bricht. der fiinf ZFA-Mitglieder (Grafik 2) N ‘ ‘ o ,
Das Volumen strukturierter Zinsprodukte reduziert sich bk MEE kel MM Agld bt MDD e Decid el e b e
im Vergleich Zzum VOImOna tum 48 Mﬂlionen Euro, daS Sin d 1 [] g:: l\::::z: :::(ll‘z.n::;:::: .Zn?q’::sﬂ\e:;:) Open Interest strukturierte Zinsprodukte ZFA-Mitglieder 2

»Ich setze die Strukturierten, die
Strukies, in der Beratung gern ein,
weil meine Kunden damit immer
ein gut einschatzbares Auszah-
lungsprofil haben. Nur mit den
Strukies kann ich meinen Kunden
Chancen in steigenden, seitwarts
oder leicht fallenden Markten bie-
ten; auch kann man kostengiinstig
von kurzfristigen Marktchancen
profitieren.”
Kundenberater einer
Osterreichischen Bank

,Hatte zuletzt ein Zertifikat auf Natural Gas, das
mir in sehr flexibler Art und Weise von einer Gross-
bank erstellt wurde. Ich denke, dass die Industrie

»Zertifikate sind
das Salz der exo-
tischen Finanz-
markte. GrofSter
Berithrungspunkt
mit Zertifikaten
ist bei uns aktuell
in Zusammenhang
mit der Social-
Trading-Plattform
Wikifolio. Leider
ist tiber das Emit-
tentenrisiko von
Lang & Schwarz,
die dahinterste-
hen, nicht viel be-
kannt, also auch
kein Wert zu CDS,
zum Ausfallrisiko
beim Emittenten.”
Ulrich W. Hanke,
Chefredakteur
des digitalen
Anlegermagazins
boersianer.info

,Mir fallt es schwer,
auf fallende Kurse zu
setzen und ich weiss
von vielen, denen es
genauso geht. Aber
ich liebe es, meine
grundsatzliche Kauf-
entscheidung fiir ein
Underlying oder ei-
nen Markt teilweise
tiber ein Zertifikat zu
spielen, vor allem in
volatilen Seitwarts-
markten.”

Christian Drastil

inzwischen einen sehr hohen Grad an Servicebe-
reitschaft in der Emission von Zertifikaten erreicht

hat. Bin beeindruckt uiber den langen erfolgreichen
Run dieser Industrie, auch wenn ich nur hie und

da kaufe.”

»Zertifikate bieten fiir Anleger
durch ausgekliigelte Mecha-
nismen in Bullen-, Baren- und
Seitwartsmarkten Moglich-
keiten zur Renditesteigerung.
Rund 6.000 verschiedene struk-
turierte Produkte sind derzeit
an der Wiener Borse handelbar.
Ich schatze das Engagement
des Zertifikate Forum Austria,
die Produktprasenz von Zertifi-
katen zu steigern und fiir Anle-
ger mehr Transparenz zu schaf-
fen. Dies ist ein wesentlicher
Beitrag zu einer lebendigen
Kapitalmarktkultur in Oster-
reich.”
Birgit Kuras,
Vorstand Wiener Bérse

»Im aktuellen Umfeld hoher Liquiditdt in den Mark-
ten kommt man an Investments in Aktien oder Zerti-

fikaten nicht vorbei. Der Vorteil von Zertifikaten ist,

Wolfgang Matejka, Fondsmanager

»Ich gebe zu, dass ich seit der Lauf-
team-Kooperation von Tristyle und
Borse Social Network/Runplugged
immer wieder auch die Geldanlage-
stories lese. Und dass 20 Bonus-Zer-
tifikate im Zeitraum von 10 Jahren
dem Europa-Index mit 30 Prozent
Plus vs. glaube ich 3 Prozent trotz
Krise die Show stahlen ... Dazu
wollte ich mehr wissen.”
Elisabeth Niedereder, 26-fache dsterrei-
chische Staatsmeisterin im Laufen
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»,In Zeiten nied-
riger Zinsen su-
chen Anleger nach
alternativen Anla-
gemoglichkeiten
wie Zertifikate. Mir
personlich gefallt
an Zertifikaten vor
allem, dass es fiir
jede Markterwar-
tung ein passendes
Produkt gibt (man
muss es eben nur
finden).”
Thomas Mtiller,
Co-Founder, Voola

dass, sollte der Markt einmal drehen, es fast identische
Produkte auch auf fallende Kurse gibt. Im Rahmen der
Asset Allokation ermoglichen Zertifikate Anlegern, die
eine breite Streuung suchen, ganze Markte oder Bran-
chen abzubilden. In Phasen hoher Volatilitat ermog-
lichen Indexzertifikate ein ungehebeltes Investment.
Wer von einer Seitwartshewegung ausgeht, nutzt Dis-
countzertifikate.
Dem gegenuiber profitiert der Anleger in Bonuszerti-
fikate von leicht fallenden bis unveranderten Kursen,
erhalt sich aber die Moglichkeit, von steigenden
Kursen unbegrenzt zu profitieren. Fiir welchen Weg
der Anleger sich am Ende auch entscheidet, fur jede
Strategie gibt es passende Zertifikate — ob fur institu-
tionelle oder private Investoren.”
Stefan Kratzsch,
Corporate Treasury Sales Deutsche Bank AG

Zestifikate .4 |

~Zertifikate bieten passende Produkte fiir jede Marktphase und fiir jede
Investmentstrategie. Unsere Leser schitzen die Mdoglichkeit, schnell und
unkompliziert an Produktinformationen zu kommen. Die Leser informie-
ren sich gern iiber die neuen Angebote und Moglichkeiten in unseren

Spezial-Rubriken Zertifikate, OS und KOs.”

Nina Bergmann, finanzen.at

»Ich habe alles in der Vergangen-
heit eingesetzt. Ob Warrents, Zer-
tifikate, gehebelt, ungehebelt bis
hin zu CFDs. Nur aktuell bin ich
bzgl. meiner Unternehmung seit
rund fiinf Monaten nicht mehr
am Markt. Aber: Sobald die Situa-
tion mit meiner Firma so weit auf
Schiene ist , werde ich wieder ak-
tiv, denn Derivate sind als Beimi-
schung sehr attraktiv, ich habe sie
immer eingesetzt und werde sie
auch wieder einsetzen - Voraus-
setzung ist, dass man das Cash-,
Positions- und Riskmanagement
nicht aus den Augen verliert! Man
kann damit seine Performance op-
timieren und sich sehr gut gegen
etwaige Risiken absichern.”

»Bel der Wahl eines
Zertifikats achte
ich immer auf das
Pricing im Verhalt-
nis zum Basispreis.
Zertifikate sollte
man auch auf die
faire Preisstellung
uberpriifen; nicht
immer werden
nachvollziehbare
Volatilitaten ein-
berechnet. Das
ist keine Vorwurf,
sondern hangt mit
Quotierungsma-
schinen zusammen.
In Seitwartspha-
sen tendiere ich zu
Bonuszertifikaten,
deren Preis am Ak-
tienkurs liegt.”
Paul Schiefer,

~Spannend finde ich Optionsscheine im amerika-
nischem Stil, weil Gewinnchance und Risiko eher
hoch sind und man auch mit kleinem Geld ein biss-
chen mehr Gewinn machen kann. Da ich aber nicht
das Gefiihl habe, mich genug auszukennen, habe ich
noch nie einen Optionsschein erworben. Jegliche Art
von Spekulationen auf Kursschwankungen von Roh-
stoffen von Grundlebensmitteln wie Getreide oder
Wasser finde ich hingegen ethisch nicht vertretbar,
weil es Menschen gibt, die z.B. bei steigenden Preisen
physisch leiden, und da mochte ich nicht der lachende
Dritte sein, der dadurch Gewinne einfahrt. Fiihle
mich allgemein nicht als Teil des Zielmarkts fiir Anla-
geprodukte, was ich schade finde, weil es sicher genug
junge Menschen gabe, die bereit waren, in geringeren
Summen zu investieren, aber man nicht besonders
angesprochen wird.”

Gerald Pollak, Sieger der Jugend-Challenge

,YPD 2014" von Servus TV.

»Zertifikate ver-
zerren meiner
Meinung nach

»Das Problem ist ja, dass sich

Stefan Lenhart, Geschdftsfiihrer

Mandu Wien Spittelberg Erste Group

»Mir war es ein grof3es Vergniigen, die stiir-
mische Jugendzeit der Zertifikate zu beglei-
ten und zu gestalten. Und nun sind sowohl die
Branche als auch die Produkte erwachsen ge-
worden. Nicht mehr ganz so kreativ, so revolu-
tionar und so selbstbewusst wie friither - dafur
verlasslicher und nachhaltiger.”

Christian W. Roehl, Griinder und langjdhriger

Vorstand der ZertifikateJournal AG

stark den Markt.
Richtige Bor-
sianer wiirden
sich niemals mit
einem Zertifikat
zufriedengeben,
denn sie wollen
sich mit dem In-
vestment richtig
auseinanderset-
zen. Ein Zertifikat
zu kaufen, ist so
wie Cybersex,
und wer will das
schon?”

Alfred Reisen-

berger, Valartis

das Zertifikat ob seiner genialen
Fahigkeiten selbst im Weg steht:
Ob long, ob short, ob Aktie, In-
dex, Rohstoff oder Zins, ob Teil-
schutz, Kapitalschutz oder He-
bel. Es ist universell einsetzbar.
Jetzt gehst du mal zu so einem
Privatanleger und sagst ihm
wahrheitsgemal3: Das Zertifikat
kann wirklich alles. Immer. Fur
jeden. Klingt doch unserios. Ent-
sprechend glauben viele Leute
auch nicht daran. Leider.”
Florian M. Roebbeling,
Leiter des €uro Instituts
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