Individuelle Zertifikate fiir jedermann
Vontobel startet neue Plattform zur MaBschneiderung

Das Produktangebot am deutschen Zer-
tifikatemarkt ist grof3, die Menge an indivi-
duellen Anlagebediirfnissen ist aber noch
grofler. Seit etlichen Jahren bieten einige
Emittenten deshalb die Moglichkeit, Zerti-
fikate nach Maf3 schneidern zu lassen. Von
Vontobel kommt jetzt ein neuer Vorstof in
diese Richtung. Mit mein-zertifikat.de eroff-
net das Haus jetzt erstmals auch Privatanle-
gern den Weg zum selbst kreierten Produkt.

Seit dem 30. August kénnen Selbstent-
scheider, aber auch Vermoégensverwalter
und Berater in Banken und Sparkassen fiir
sich beziehungsweise ihre Kunden eigene
Anlageideen auf der neuen Plattform um-
setzen. Der Dienst kann nach einer Regist-
rierung kostenfrei genutzt werden. Zundchst
stehen Aktienanleihen (auch Protect), Dis-
count- und Capped Bonuszertifikate zur Ver-
fiigung. Je nach Rendite-Risiko-Profil kon-
nen Nutzer dafiir die Parameter wie Laufzeit,
Barriere und Cap selbst festlegen und haben
bei den Basiswerten die Wahl aus rund 160
Aktien und Indizes. Berater, die sich als sol-
che registrieren und freigeschaltet wurden,
konnen bei der Konfiguration auch Provisi-

onen einpreisen lassen. Nach einer Bestel-
lung werden die Produktdokumente sowie
die WKN dem Nutzer per Mail zugeschickt.
Bereits 30 Minuten nach dem Emissions-
wunsch kann das individuelle Zertifikat
dann an den Borsen in Frankfurt und Stutt-
gart geordert werden. Somit besteht weder
eine Abnahmeverpflichtung noch muss eine
Mindestanlagesumme eingehalten werden.
Ziel ist es, mein-zertifikat.de zu einer
Multi-Issuer-Plattform auszubauen. Laut
Vontobel sollen schon bald weitere Emitten-
ten angeschlossen werden. Die Plane dazu
seien ,,sehr konkret“. Anleger und Berater
hétten dann die Mdglichkeit, die Angebote
verschiedener Hauser miteinander zu ver-
gleichen und das giinstigste auszuwdhlen.
Bereits 2010 brachte Vontobel mit deri-
trade eine Plattform fiir Wunsch-Produkte
auf den Markt, die bis heute allerdings aus-
schlielich Beratern zur Verfiigung steht.
In der Schweiz wurden dabei sechs weitere
Emittenten mit angeschlossen. Diese Platt-
form soll mit ihrem breiteren Produktan-
gebot fiir Berater auch nach dem Start von
mein-zertifikat.de bestehen bleiben. DZB

Miinchen steigt in Zertifikatehandel ein

Die Miinchner Borse ist liber ihre Platt-
form Gettexin den Handel mit Strukturierten
Wertpapieren eingestiegen. Seit Mitte Juli
sind auf der Plattform auch die Zertifikate
und Optionsscheine der HypoVereinsbank
handelbar, wobei die Borse fiir die Abwick-
lung weder Makler-Courtage noch Boérsen-
entgelt erhebt. Moglich wird dies durch den
Verzicht auf die sonst iibliche Mittlertatig-
keit, da der Handel in dem Gettex-Modell
wie beim auBerbdrslichen Handel direkt mit
dem Emittenten erfolgt. Gleichwohl sollen
Anleger aber iiber ein strenges Regelwerk
und eine neutrale Handelsiiberwachung ge-
schiitzt werden. Damit, so Gettex, werden
die Vorziige des OTC-Geschafts mit denen
des regulierten Bérsenhandels verbunden.

Eine Neuerung liefern die beiden Partner
Gettex und HVB auch bei den Handelszeiten.
Sie schlieffen erstmals auch den Friih- und
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den Spathandel mit ein (8:00 — 22:00 Uhr).
Damit kommen sie den etablierten Handels-
platzen in Stuttgart und Frankfurt zuvor, wo
sich die Emittenten bislang gegen eine Aus-
weitung des borslichen Handels in Options-
scheinen und Zertifikaten gesperrt haben.
Ob sich daran durch den Vorstof3 der HVB
etwas dndert, bleibt abzuwarten. Man wer-
de genau beobachten, inwieweit Anleger
das Angebot in Miinchen wahrnehmen. Kon-
krete Plane, nachzuziehen, gebe es derzeit
aber nicht, heifit es in Stuttgart. Auch ein
Verzicht auf Handelsgebiihren ist dort kein
Thema. Ein verlasslicher und liquider Han-
del mit fairer Preisstellung sei eine werti-
ge Dienstleistung, die eben auch vergiitet
werden miisse. Nachgezogen hat Stuttgart
indes mit einer Funktion zum borslichen So-
forthandel, der seit letzter Woche den Kun-
den von Flatex und ViTrade offen steht. DZB
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Zinsausblick 2017
Roadshow mit Experten der HSH Nordbank

04. Oktober — Hamburg
06. Oktober — Hannover
11. Oktober - Stuttgart
12. Oktober — Diisseldorf
13. Oktober — Miinchen

Beginn ist jeweils um 17:25 Uhr. Die Teil-
nahme ist fiir Abonnenten des DZB kosten-
frei. Anmeldung und Informationen unter:
www.zertifikateberater.de/roadshow
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Ei webinar

Citi Quartalstalks mit ’t\
Christine Romar und Markus Koch CI I
Aktuelle Entwicklungen, die jiingsten Quar-
talszahlen und ein Ausblick auf die Markte

IV. 2016 - 22. November, 16 Uhr
Konjunktur- und Zinsausblick

Fortfilhrung der halbjdhrlichen volkswirt-
schaftlichen Analyse mit Experten der IKB
6. Dezember 2016, 16 Uhr IKB/ZZ

Deutsche Industriebank

Aktualisierte Daten und Registrierung:
www.zertifikateberater.de/webinar

ZertifikateAwards © Neuer Mitveranstalter
bei der wichtigsten Auszeichnung im deut-
schen Markt fiir Strukturierte m
Wertpapiere ist ab diesem

Jahr der Nachrichtensender n-tv. Der zur
Mediengruppe RTL Deutschland gehérende
Pionier im deutschen Nachrichtenfernse-
hen komplettiert damit das Veranstalter-
Quartett, in dem auch weiterhin Der Zerti-
fikateberater und die beiden langjahrigen
Hauptsponsoren Borse Frankfurt Zertifikate
und Borse Stuttgart vertreten sind. Dariiber
hinaus ist n-tv bei den ZertifikateAwards
2016 auch der Gastgeber bei der exklusi-
ven Abendveranstaltung zur Verleihung der
Awards am Freitag, 25. November 2016, in
Berlin. Neuer Veranstaltungsort der Gala ist
die Hauptstadtreprdasentanz der Bertels-
mann SE & Co. KGaG in Berlin-Mitte. Infor-
mationen zu den diesjdhrigen Nominierten
und den Mitgliedern der Fachjury ab Mitte
September auf www.zertifikateawards.de
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Urteile & Aktuelles

Whistleblower © Die BaFin hat am 2.

Juli eine neue zentrale Anlaufstelle fiir
Mitteilungen von Brancheninsidern zu
Verstofen gegen aufsichtsrechtliche
Bestimmungen im Finanzsektor einge-
richtet. Die Identitdt der Hinweisgeber
soll dabei besonders geschiitzt werden.
Zudem besteht auch die Méglichkeit, die
neue Hinweisgeberstelle mit Sitz in Bonn
anonym zu kontaktieren. Infos und Kon-
taktdaten sind auf www.bafin.de unter
der Rubrik ,,Aufsicht“ einsehbar.

Ratingagenturen © Die europdische
Wertpapieraufsicht ESMA hat die Rating-
agentur Fitch mit einer Strafe von 1,38
Mio. Euro belegt. Die damit geahndeten
Streitfdlle liegen vier Jahre zuriick. Fitch
wurde unter anderem die verbotene
Weitergabe von Insiderinformationen im
Zusammenhang mit bevorstehenden Ra-
tinganderungen mehrerer europdischer
Staaten zur Last gelegt. Die hochste
Einzelstrafe (825.000 €) wurde wegen
Fehlern bei den internen Kontrollen
verhdngt. Fitch hat die Strafe akzeptiert
und mittlerweile die eigenen Prozesse
optimiert, damit entsprechende Fehler
kiinftig nicht mehr auftreten kénnen.

Falschberatung © Das LG Frankfurt hat
die Taunussparkasse zur Erstattung von
1,5 Mio. Euro und zur Zahlung einer Ent-
schadigung fiir entgangene Zinsgewinne
von 350.000 Euro an eine Stiftung ver-
urteilt (AZ 2-12 0 189/15). Die Sparkasse
hatte der namentlich nicht genannten
Stiftung die Anlage in Geschlossenen
Immobilienfonds empfohlen, was nach
Einschdtzung des Gerichts nicht zum
Risikoprofil des Kunden und zu dessen
spezifischer Anforderung des Kapitaler-
halts gepasst hatte. Nach Angaben des
Klageranwalts habe sich die Sparkasse
lange darauf berufen, dass sie im vorlie-
genden Fall lediglich als Vermittler tatig
gewesen sei und keine Anlageberatung
durchgefiihrt hdtte. Dem folgte das Ge-
richt unter Verweis auf den ausfiihrlichen
Schriftverkehr im Vorfeld der Gesprache
nicht. Das Gericht verwies auch auf ein
Urteil des OLG Frankfurt, bei dem die
Commerzbankin einem dhnlichen Fall
verurteilt worden war (AZ 1U 32/13).

BaFin plant Verbot fiir Bonitatsanleihen
Beschluss ist noch offen — Entwurf mit strenger Auslegung

Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) will ein vollumféangli-
ches Verbot fiir den Vertrieb von sogenann-
ten Bonitadtsanleihen (,,Credit Linked Notes*)
an Privatanleger aussprechen. Nach dem
Entwurf fiir die noch nicht abschlieflend er-
lassene Allgemeinverfligung nach §4b des
Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) soll
nicht nur der aktive Vertrieb der Produkte
untersagt, sondern ein vollstdandiges Verbot
fir den Einsatz bei Privatanlegern ausge-
sprochen werden. Die geplante Anordnung
soll aber nur fiir zukiinftige Geschéfte gel-
ten. Eine riickwirkende Sanktionierung fiir
Transaktionen, die zum Zeitpunkt der offizi-
ellen Bekanntmachung bereits abgeschlos-
sen sind, soll es demnach nicht geben. Als
Stichtag hierfiir gilt die Bekanntgabe der
endgiiltigen Fassung auf der Internetseite
der BaFin. Diese wird erst nach Auswertung
der Stellungnahmen erfolgen, die im Rah-
men einer Anhorung bis zum 2. September
eingereicht werden konnten. Zum aktuellen
Zeitpunkt (bei Erscheinen dieser Ausgabe)
greift das Verbot damit also noch nicht,
trotzdem haben die Emittenten ihre Aktivi-
taten bereits vorsorglich eingestellt.

In ihrer Begriindung fiir das geplante Ver-
bot verweist die BaFin auf die im Rahmen
der MiFIR-Verordnung von der europdischen
Aufsicht festgelegten Kriterien fiir eine Pro-
duktintervention zum Schutze der Anleger.
Von diesen Kriterien wiirde bei den Boni-
tdatsanleihen nicht nur eines, sondern ,,eine
Reihe greifen, die erhebliche Anlegerschutz-

bedenken begriinden®, heilt es im Entwurf.
Angefiihrt werden hier vor allem die hohe
Produktkomplexitdt, die Verwendung irre-
fiihrender Bezeichnungen wie Anleihe und
Zins (statt Zertifikat und Prdmie) sowie eine
mangelhafte Risikoaufklarung bei der Anla-
geberatung zu den Produkten in der Praxis.
Bei der Komplexitdt moniert die BaFin
stimmigerweise die 6ffentlich kaum zugang-
lichen Daten derin den Produkten genutzten
CDS, beklagt aber auch, dass es fiir Anleger
nicht moglich sei, einzuschdtzen, ob der
Zins die eingegangenen Risiken ,,addquat*
vergiite — ein Vorwurf, der auch gegen jedes
andere Anlageprodukt angefiihrt werden
kann. Ahnlich sieht es bei dem ebenfalls
genannten Kritikpunkt von moglichen Inter-
essenkonflikten bei der Emissionsbank aus.
Die BaFin zweifelt hier das tibliche Verfahren
an, nach dem Emittenten die verkauften Pro-
dukte tiber entsprechende Gegengeschifte
absichern. Vielmehr sieht sie ein ,,potenziel-
les“ Risiko, dass Banken ihre Risiken aus
dem Kreditgeschaft auf den Anleger abwal-
zen. Da vergleichbare ,,potenzielle” Risiken
auch bei Aktienprodukten leicht herleitbar
wadren, kdnnte mit diesem Argument auch
jedes andere Zertifikat verboten werden.
Bei der Anlageberatung sieht die BaFin
Mangel bei der Risikoaufklarung. Die ausge-
werteten Beratungsprotokolle vermittelten
den Eindruck, dass sie mit vorformulierten
Textbausteinen befiillt wiirden. Wichtige
Hinweise zur Funktionsweise der Bonitats-
anleihen wiirden hingegen fehlen. DZB

Fusion der Genossenschaften vollzogen

Der Zusammenschluss von DZ und WGZ
Bank ist Ende Juli offenbar reibungslos iiber
die Biihne gegangen. Seit dem 1. August
agieren beide unter dem neuen einheitli-
chen Dach der DZ Bank. Die noch ausste-
henden Zertifikate der WGZ Bank wurden
zum Monatswechsel auf die DZ Bank iiber-
tragen, die im Wege der Rechtsnachfolge
alle daraus entstehenden Verpflichtungen
tibernimmt. Damit verbunden ist auch ein
Wechsel des bei den Papieren eingetrage-
nen Emittenten. Die Borsennotierungen der

rund 940 Papiere bleiben bis zur Falligkeit
bestehen, wobei kiinftig allerdings nur noch
Riickkaufpreise gestellt werden sollen.

Mit Blick auf die Bonitat hat dieser Emit-
tentenwechsel allenfalls marginale Auswir-
kungen, da sowohl die beiden Vorgdngerin-
stitute als auch die neue vereinigte DZ Bank
demselben Sicherungsverbund angehdoren.
Trotzdem hatte Moody‘s die DZ Bank im Vor-
feld mit Aa3 eine Stufe niedriger eingestuft
als die WGZ Bank, inzwischen aber den Aus-
blick wieder auf ,,positiv“ angehoben. DZB
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