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1 	 ETF Markt SIX

22

Im November ging es an fast allen Finanzmärkten wieder 
aufwärts. In den USA sorgte die Abkühlung der Inflation 
dafür, dass die Erwartungen für künftige Zinssenkungen 
des Fed zunahmen. Das verlieh dem S&P 500® Auftrieb. 
Er kletterte im Berichtsmonat um 9,13 %. Der neu ent-
flammte Optimismus beschränkte sich nicht nur auf die 
grossen Unternehmen. Erleichterung verschaffte kleine-
ren Unternehmen vor allem der eingetretene Rückgang 
der Staatsanleihenrenditen, da Small Caps in der Regel 
empfindlicher auf eine Veränderung der Kreditkosten re-
agieren als die Indexschwergewichte. Der S&P MidCap 
400® und S&P SmallCap 600® stiegen um 8,51 % bezie-
hungsweise 8,27 %. Auch die Performance internationa-
ler Aktien war rosig, der S&P International 700 schloss im 
Berichtsmonat mit einem Plus von 9,19 % ab. In den USA 
verzeichneten mit Ausnahme des Energiesektors alle Sek-
toren Zuwächse, allen voran der Sektor Info Tech, der um 
erstaunliche 12,87 % zulegte. Im Einklang mit der posi-
tiven Marktstimmung waren High Beta und Momentum 
unter den Faktor-Indizes besonders gefragt, während die 
defensiven Pendants Dividend Aristocrats und Low Vola-
tility etwas hinter der allgemeinen Marktentwicklung zu-
rückblieben. Die festverzinslichen US-Indizes verzeichne-
ten durchweg Gewinne, angeführt von Vorzugsaktien und 
Investment-Grade-Unternehmensanleihen. Die Volatilität 
ging zurück, der VIX schloss den Monat bei 12,92. Der S&P 
Europe 350 stieg im November um 6,45 % und drehte im 
4. Quartal damit ins Plus. Mittlere und Small Caps schnit-
ten sogar noch besser ab: Der S&P Europe MidCap und 
der S&P Europe SmallCap legten um 7,94 % bzw. 8,63 % 
zu. 15 von 16 Ländern trugen in diesem Monat positiv 
zu den gesamteuropäischen Aktienrenditen bei, mit Nor-
wegen als einziger Ausnahme. Die stärksten relativen 
Beiträge zur Rendite des S&P Europe 350 lieferten dabei 

Deutschland, Frankreich und die Schweiz mit 1,23 %, 1,05 % 
und 0,83 %. Das Plus der Schweiz war allerdings gröss-
tenteils der Stärke des Frankens geschuldet. Der SMI® 
kletterte um 4,46 % und der SPI Extra, der alle SPI-Titel mit 
Ausnahme der Schweizer Blue-Chips umfasst, um 5,82 %. 
Von den 20 Titeln des SMI verzeichnete Partners Group 
mit einem Plus von 20,45 % das beste Ergebnis, gefolgt 
von Sonova, UBS, Geberit, Holcim und ABB. Einbussen er-
litten einzig Swisscom und Swiss Life. Sie gaben im Novem-
ber um 6,18 % respektive 3,64 % nach. Die Volatilität sank 
nach dem im Oktober erfolgten Anstieg im Monatsverlauf 
ohne Unterlass. Der VSMI® notierte am Monatsende bei 
11,10 % (Ende Oktober: 16,51%).

Der Handel im Bereich der Strukturierten Produkte zog 
im November deutlich an. Der Monatsumsatz stieg um 
19,77 % auf CHF 689 Millionen. Dabei verzeichnete das 
börsliche Geschäft ein Plus von 13,14 % und das ausser-
börsliche Geschäft ein solches von 59,80 %.

Der November wies 22 Handelstage auf mit durchschnitt-
lich 1 339 Trades und einer Ordergrösse von CHF 23 378 
(Oktober: 17 961). Die Mistrades sanken um zwei auf 28 
Einheiten. 

Die Anzahl handelbarer Finanzprodukte kletterte um 2,33 % 
auf eine an SIX Swiss Exchange verfügbare Gesamtzahl 
von 60 136 Strukturierten Produkten. Sie verteilte sich wie 
folgt: 75,33 % Hebelprodukte (Oktober: 74,74 %), 20,86 % 
Renditeoptimierungsprodukte (Oktober: 21,37 %), 2,91 % 
Partizipationsprodukte (Oktober: 2,98 %), 0,69 % Kapital-
schutzprodukte und 0,21 % Anlageprodukte mit Referenz-
schuldner. Im November sank die Anzahl neu emittierter 
Produkte um 11,04 % auf 8 221 Einheiten.

Rückkehr des Optimismus
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¹ Agent: Derivatekäufe von Kunden
² Nostro: Derivatekäufe des Marktteilnehmers in den eigenen Bestand

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023

Marktübersicht November 2023

Aktueller Monat Vormonat Veränderung

Anzahl handelbare Instrumente   60 136 100,00 %   58 769 100,00 %  2,33 %

davon Kapitalschutzprodukte    414  0,69 %    414  0,70 %  0,00 %

davon Renditeoptimierungsprodukte   12 545 20,86 %   12 557 21,37 % -0,10 %

davon Partizipationsprodukte   1 752 2,91 %   1 753 2,98 % -0,06 %

davon Referenzschuldnerprodukte    126 0,21 %    122 0,21 %  3,28 %

davon Hebelprodukte   45 299 75,33 %   43 923 74,74 %  3,13 %

Anzahl neue Listings   8 221 100,00 %   9 241 100,00 % -11,04 %

davon Kapitalschutzprodukte    9 0,11 %    12 0,13 % -25,00 %

davon Renditeoptimierungsprodukte 899 10,94 %    873 9,45 %  2,98 %

davon Partizipationsprodukte 36 0,44 %    20 0,22 %  80,00 %

davon Referenzschuldnerprodukte 5 0,06 % 4 0,04 %  25,00 %

davon Hebelprodukte 7 272 88,46 %   8 332 90,16 % -12,72 %

Handelsumsatz in Mio. CHF (Einfachzählung)    689 100,00 %    575 100,00 %  19,77 %

davon On-Exchange    558 81,03 %    493 85,78 %  13,14 %

davon Off-Exchange    131 18,97 %    82 14,22 %  59,80 %

Anzahl Trades (Einfachzählung)   29 461 100,00 %   32 016 100,00 % -7,98 %

davon On-Exchange   29 001 98,44 %   31 544 98,53 % -8,06 %

davon Off-Exchange    460 1,56 %    472 1,47 % -2,54 %  

Anzahl Reversals    34 100,00 %    38 100,00 % -10,53 %

davon Mistrades    28 82,35 %    30 78,95 % -6,67 %  

Anzahl Handelstage    22    22  0,00 %

Derivatekäufe in Mrd. CHF (Agent1) 0,29 100,00 % 0,26 100,00 %  9,33 %  

davon Kapitalschutzprodukte 0,00 1,03 % 0,00 0,66 %  70,20 %

davon Renditeoptimierungsprodukte 0,11 36,46 % 0,11 41,03 % -2,85 %

davon Partizipationsprodukte 0,09 32,39 % 0,04 14,66 %  141,49 %  

davon Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko 0,00 0,03 % 0,00 0,07 % -51,92 %   

davon Hebelprodukte 0,09 30,10 % 0,11 43,58 % -24,49 %

Derivatekäufe in Mrd. CHF (Nostro2) 0,33 100,00 % 0,30 100,00 %  10,39 %  

davon Kapitalschutzprodukte 0,01 1,55 % 0,00 0,71 %  141,01 %  

davon Renditeoptimierungsprodukte 0,09 28,64 % 0,07 22,67 %  39,45 %   

davon Partizipationsprodukte 0,14 43,04 % 0,12 40,07 %  18,56 %   

davon Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko 0,00 0,10 % 0,00 0,15 % -28,16 %

davon Hebelprodukte 0,09 26,67 % 0,11 36,39 % -19,11 %  

Anzahl Marktteilnehmer    96    96  0,00 %

davon Emittenten 21    21  0,00 %

Emittenten ohne Mitgliedschaft 1    1  0,00 %
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1 	 Handelsumsatz

Im Berichtsmonat verzeichneten drei der fünf Katego-
rien einen Anstieg gegenüber dem Vormonat. Umsatz-
mässig von Relevanz waren das Plus von 79,48 % bei den 
Partizipationsprodukten sowie von 13,16 % bei den Ren-

diteoptimierungsprodukten. Trotz einer Einbusse von 
22,00 % bei den Hebelprodukten resultierte im Novem-
ber beim Gesamtumsatz im Vergleich zum Vormonat ein 
Plus von 19,77 %.

1.1 Handelsumsatz in CHF

Handelsumsatz Strukturierte Produkte pro Kategorie

Kapitalschutzprodukte
Renditeoptimierungsprodukte
Partizipationsprodukte

Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko
Hebelprodukte

11.2022 01.2023 03.2023 11.202307.202305.2023 09.2023
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Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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1 	 Handelsumsatz

Im Berichtsmonat steigerte alle drei Hauptwährungen ih-
ren Umsatz. Besonders kräftig fiel mit einem Anstieg von 
107,34 % des Plus beim Euro aus, gefolgt vom USD, des-
sen Umsatz um 33,90 % zulegte. Am Monatsende entfiel 
auf den CHF ein Anteil am Gesamtumsatz von 59,05 % 
(Oktober: 69,21 %), auf den unverändert zweitplatzierten 

USD ein Anteil von 22,45 % (Oktober: 20,08 %) und auf 
den EUR ein Anteil von 18,15% (Oktober: 10,48 %). Insge-
samt verzeichneten die drei wichtigsten Währungen im 
November einen leicht tieferen Anteil von 99,64 % (Okto-
ber: 99,77 %) im Vergleich zum Vormonat. 

1.2 Handelsumsatz nach Währung

Währung Q2 2023* Q3 2023* Veränderung Q2 / Q3 Oktober 2023* November 2023* Veränd. ggü Vormonat

CHF  1 228  1 198 -2,46 %   398   407  2,19 %

USD   442   308 -30,42 %   115    155  33,90 %

EUR    198    188 -4,90 %    60    125  107,34 %

GBP 4    5  16,49 %    1    1  21,55 %

CAD 0    3 13 947,37 % 0 0  0,00 %

JPY 0 2 2 283,52 % 0 1  304,50 %

AUD 1 1 -29,74 % 0 0  154,43 %

NZD 0 0 3 781,82 % 0 0 -75,64 %

NOK 0 0  26,47 % 0 0  781,08 %

DKK 0 0 -100,00 % 0 0  0,00 %

Total   1 873   1 705 -9,01 %    575    689  19,77 %

*Gegenwert in Mio. CHF

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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2 	 Produkte

2.1 Top-10-Produkte

Top-10-Anlageprodukte

Top-10-Hebelprodukte

Symbol Basiswert Emittent ISIN Verfall Handelsumsatz
(in Mio. CHF)

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anz. Handels-
abschlüsse

Y8NDXU Nasdaq 100 Index UBS CH1301332057 19.09.2024    7  3,80 %    89

BGDA9U DAX Index UBS CH1128989154 Open-End    7  3,77 %    74

LNZFJB Nasdaq 100 Index Julius Bär CH1272327482 Open-End    4  2,52 %    74

WDAJHV DAX Index Vontobel CH1245824011 21.06.2024    3  1,48 %    7

MDAA3V DAX Index Vontobel CH1197301018 Open-End    2  1,21 %    26

FNVAFV 8x Long Index linked to NVIDIA Vontobel CH1194349978 Open-End    2  1,05 %    18

ZUBSZU UBS N UBS CH1295318195 Open-End    2  0,97 %    35

LNDCJB Nasdaq 100 Index Julius Bär CH1259710072 Open-End    2  0,92 %    32

TEZWJB Tecan N Julius Bär CH1298677613 15.12.2023    1  0,83 %    44

GDSAQU DAX Index UBS CH1306632600 Open-End    1  0,75 %    7

Total Hebelprodukte    174  100,00 %   18 120

Symbol Basiswert Emittent ISIN Verfall Handelsumsatz
(in Mio. CHF)

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anz. Handels-
abschlüsse

BCCOEU Bloomberg Copper Subindex Euro Hd TR Index UBS CH0388001924 Open-End 33 6,36 % 3

ETSPX S&P 500 Total Return Index UBS CH0108347441 Open-End 20 3,92 % 3

EMOCIU Bloomberg CMCI Comp Emissions EUR TR Index UBS CH1101594245 Open-End 15 2,93 % 12

BSIAUZ BancaStato Fokus Künstliche Intelligenz ZKB CH1218241995 Open-End 11 2,22 % 29

BSFSCZ BancaStato – Fokus Kommunikationssektor ZKB CH1218237878 23.05.2024 11 2,19 % 8

HOLGDZ Holcim N ZKB CH1235766230 29.02.2024 11 2,05 % 34

BCPLEU Bloomberg Silver Subindex Euro Hd TR Index UBS CH0388001981 Open-End 10 1,88 % 1

DC42LK UBS N LUKB CH1181312153 15.01.2024 10 1,86 % 25

BCNGUU Bloomberg Natural Gas Subindex UBS CH0384593957 Open-End 9 1,66 % 1

CSSWCS CS Swiss Equity Enhanced Call Writing Index Credit Suisse CH0373575841 Open-End 8 1,56 % 130

Total Anlageprodukte    515 100,00 %   11 341

Unter den meistgehandelten Anlageprodukten gab es 
erneut etliche Neulinge. Das grösste Kaufinteresse verei-
nigte im November das Tracker-Zertifikat BCCOEU auf den 
Bloomberg Copper Subindex Euro Hedged, gefolgt vom 
Tracker-Zertifikat ETSPX auf den S&P 500 Total Return In-
dex. Den dritten Platz belegte das beliebte Tracker-Zerti-
fikat EMOCIU auf den UBS Bloomberg CMCI Components 
Emissions Index. Einen regen Handel erfreuten sich zudem 
zwei Tracker-Zertifikate der ZKB, bei denen die BancaStato 
als Investment Manager fungiert.

Bei den Hebelprodukten konzentrierte sich das Interesse 
vornehmlich auf die zyklischen Aktienindizes Nasdaq 100 
und den DAX. Den höchsten Monatsumsatz erzielte der 
Call Warrant Y8NDXU auf den Nasdaq 100, gefolgt vom 
Short Mini-Future BGDA9U auf den DAX, dem drittplatzier-
ten des Vormonats, sowie vom Short Mini-Future LNZFJB 
auf den Nasdaq 100. Nebst den erwähnten Aktienindizes 
vervollständigten drei Hebelprodukte auf Nvidia, UBS und 
Tecan den Kreis der Top 10.

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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2 	 Produkte

Die drei meistgehandelten Kapitalschutzprodukte vereinig-
ten im November einen Anteil von 50,63 % (Oktober: 29,67 %) 
am Kategorieumsatz auf sich. Im Fokus stand dabei vor 
allem AIKACS ein zu 100 % geschütztes, in EUR gehan-
deltes gekapptes Kapitalschutzprodukt mit einer 100 %- 
Partizipation an der Kursentwicklung des Euro Stoxx 50 

oberhalb des Indexniveaus von 3 756,06. Rege nachgefragt 
wurde auch GS01SP, ein per Verfall zu 100 % geschütztes, 
in EUR gehandeltes Kapitalschutzprodukt mit einer 300 %- 
Partizipation an der Kursentwicklung des Euro Stoxx 
Select Dividend 30 Index oberhalb der Marke von 2161,35.

Die stärkste Nachfrage erzielte das Discount-Zertifikat 
HOLGDZ auf Holcim. Die Aktie des Zementkonzerns gehört 
im laufenden Jahr zu den besten SMI-Titeln. Gut verkaufte 
sich auch das Discount-Zertifikat DC42LK auf die UBS, de-
ren Aktie Ende November die beste Performance unter 

den 20 SMI-Werten aufwies. Mit lediglich sechs Handels-
abschlüssen eroberte der am 26. Juni 2023 liberierten Bar-
rier Reverse Convertible ZESAIV auf den Euro Stoxx 50 den 
dritten Rang in der Umsatzrangliste. 

2.2 Top-3-Anlageprodukte

Kapitalschutzprodukte

Renditeoptimierungsprodukte

*Bei den Top-3-Tabellen werden nur Produkte berücksichtigt, die fünf oder mehr Handelsabschlüsse pro Monat aufweisen.

Top-3-Kapitalschutzprodukte*

Top-3-Renditeoptimierungsprodukte*

Symbol Emittent ISIN Produkttyp Basiswert Handelsumsatz
(in Mio. CHF)

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anz. Handels-
abschlüsse

AIKACS Credit 
Suisse

CH1149494580 Capital Protection 
Certificate with 
Participation

EURO STOXX 50 PR 
Index

2 24,44 % 5

GS01SP Goldman 
Sachs

CH0395250373 Capital Protection 
Certificate with 
Participation

EURO STOXX Select 
Dividend 30 PR Index

2 19,88 % 5

Z23CRZ ZKB CH1303964428 Capital Protection 
Certificate with 
Participation

Nestlé / Novartis / 
Roche GS / Zurich 
Insurance 

1 6,31 % 3

Total Kapitalschutzprodukte 8 100,00 % 117

Symbol Emittent ISIN Produkttyp Basiswert Handelsumsatz
(in Mio. CHF)

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anz. Handels-
abschlüsse

HOLGDZ ZKB CH1235766230 Discount Certificate Holcim N 11 5,26 % 34

DC42LK LUKB CH1181312153 Discount Certificate UBS N 10 4,78 % 25

ZESAIV Vontobel DE000VU8EZX2 Conditional Coupon 
Barrier Reverse 
Convertible

EURO STOXX 50 PR 
Index

5 2,45 % 6

Total Renditeoptimierungsprodukte 200 100,00 %  4 649

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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2 	 Produkte

Das höchste Volumen wies das Tracker-Zertifikat BCCOEU 
auf den Bloomberg Copper Subindex auf. Das Industrie-
metall stiess in den vergangenen Wochen auf steigendes 
Interesse. Gefragt waren ferner die beliebten Tracker-
Zertifikate ETSPX auf den S&P 500 Performanceindex so-

wie EMOCIU auf den UBS Bloomberg CMCI Components 
Emissions Index. Bei letzterem dürfte die zwischen dem 
30. November und dem 12. Dezember stattfindende Kli-
makonferenz in Dubai das Interesse zusätzlich angeheizt 
haben.

Die Nachfrage nach diesem Produkttyp war im Novem-
ber minimal. Die drei meistgehandelten vereinigten be-
reits 60,09 % des Kategorieumsatzes auf sich. Dabei er-
reichte einzig der Spitzenreiter YVOLWV mit CHF 0,13 
Millionen einen knapp dreistelligen Monatsumsatz. Das 

Produkt ist mit der Bonität des Referenzschuldners Volks-
wagen verbunden. Eine gewisse Nachfrage erzielte fer-
ner das im Vormonat noch drittplatzierte YTHYSV auf den 
Referenzschuldner Thyssenkrupp. 

Partizipationsprodukte

Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko

Top-3-Partizipationsprodukte*

Top-3-Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko*

Symbol Emittent ISIN Produkttyp Basiswert Handelsumsatz
(in Mio. CHF)

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anz. Handels-
abschlüsse

BCCOEU UBS CH0388001924 Tracker Certificate Bloomberg Copper 
Subindex Euro Hedged 
Total Return Index

 33 10,69 %  3

ETSPX UBS CH0108347441 Tracker Certificate S&P 500 Total Return 
Index

 20 6,60 %    3

EMOCIU UBS CH1101594245 Tracker Certificate UBS Bloomberg CMCI 
Components Emissions 
EUR Total Return Index

 15 4,93 %    12

Total Partizipationsprodukte  306 100,00 %   6 560

Symbol Emittent ISIN Produkttyp Basiswert Handelsumsatz
(in Mio. CHF)

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anz. Handels-
abschlüsse

YVOLWV Vontobel CH0567459521 Credit linked Note EUR 1,625 % 
Volkswagen 
International Finance 
NV, 16.01.2030

0 31,32 % 3

YTHYSV Vontobel CH0489825882 Credit linked Note EUR 2,50 % 
Thyssenkrupp AG, 
25.02.2025

0 16,63 % 2

YCHAGV Vontobel CH1273221221 Credit linked Note CHF 1 % Holcim Ltd, 
11.12.2024

0 12,14 % 2

Total Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko 0 100,00 % 15

*Bei den Top-3-Tabellen werden nur Produkte berücksichtigt, die fünf oder mehr Handelsabschlüsse pro Monat aufweisen.

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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2 	 Produkte

Hier führte der Call Warrant Y8NDXU auf den Nasdaq 100 
klar die Tabelle an. Die US-Technologiebörse verzeichnete 
im laufenden Jahr mit Abstand die beste Performance un-
ter den bekannten Börsenindizes. Mit dem Call-Warrant 
TEZWJB auf die Aktie des Schweizer Labortechnik-Herstel-

lers Tecan schaffte es auch ein Hebelprodukte auf einen 
Einzelwert unter die drei meistgehandelten. Nach einer 
längeren Talfahrt befindet sich die Aktie seit Ende Oktober 
auf einem Aufwärtstrend. 

Bei diesem Produkttyp dominierten mehrheitlich Absiche-
rungsprodukte. Die stärkste Nachfrage entfiel im Novem-
ber auf den Knock-out Put Warrant 5DJIFU auf den Dow 
Jones Industrial, gefolgt vom Knock-out Put Warrant BDA-

XIU auf den DAX. An dritter Stelle klassierte der im Vormo-
nat zweitplatzierte Knock-out Long Warrant ODADWV. Die 
Trader haben speziell in dieser Kategorie immer ein paar 
Lieblinge, die sie bevorzugt handeln.

2.3 Top-3-Hebelprodukte

Warrants

Knock-out-Warrants

*Bei den Top-3-Tabellen werden nur Produkte berücksichtigt, die fünf oder mehr Handelsabschlüsse pro Monat aufweisen.

Top-3-Warrants*

Top-3-Knock-out-Warrants*

Symbol Emittent ISIN Art Basiswert Handelsumsatz
(in Mio. CHF)

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anz. Handels-
abschlüsse

Y8NDXU UBS CH1301332057 Call Nasdaq 100 Index 7 9,69 %    89

WDAJHV Vontobel CH1245824011 Put DAX Index 3 3,78 %    7

TEZWJB Julius Bär CH1298677613 Call Tecan 1 2,13 %    44

Total Warrant 68 100,00 %   8 340

Symbol Emittent ISIN Art Basiswert Handelsumsatz
(in Mio. CHF)

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anz. Handels-
abschlüsse

5DJIFU UBS CH1285213935 Put DJ Industrial Average Index 1 4,35 % 10

BDAXIU UBS CH1125163035 Put DAX Index 1 3,14 % 41

ODADWV Vontobel CH1225139976 Call DAX Index 1 2,89 % 47

Total Warrant with Knock-Out 29 100,00 %   3 459

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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2 	 Produkte

Bei den volatilitätsneutralen Mini-Futures lag das Haupt-
interesse auf dem Short Mini-Future BGDA9U, wohl vor-
nehmlich aus Absicherungsüberlegungen. Er verdrängte 
den Spitzenreiter des Vormonats den Short Mini-Future 

LNZFJB auf die Technologiebörse Nasdaq auf den zweiten 
Platz. Gewinnträchtiger als die beiden führenden war der 
Long Mini-Future MDAA3V auf den DAX. Er steigerte im No-
vember seinen Wert kontinuierlich um insgesamt 56,75 %.

Hier stach das achtfach gehebelte Long Faktor-Zertifikat 
FNVAFV auf das US-Halbleiterunternehmen Nvidia um-
satzmässig hervor. Es verdrängte das 15-fach gehebelte 
Short Faktor-Zertifikat FSMBJV auf den SMI auf den zwei-

ten Platz, dessen Erfolgsgeschichte seit dem 27. Oktober 
abrupt endete, während das drittplatzierte 12-fach gehe-
belte Long Faktor-Zertifikat FSMA2V auf den SMI seither 
kontinuierlich an Wert gewann.

Mini-Futures

Constant Leverage-Zertifikate

Top-3-Mini-Futures*

Top-3-Constant Leverage Zertifikate*

Symbol Emittent ISIN Art Basiswert Handelsumsatz
(in Mio. CHF)

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anz. Handels-
abschlüsse

BGDA9U UBS CH1128989154 Put DAX Index 7 10,07 %    74

LNZFJB Julius Bär CH1272327482 Put Nasdaq 100 Index 4 6,74 % 74

MDAA3V Vontobel CH1197301018 Call DAX Index 2 3,22 %    26

Total Mini-Future 65 100,00 %   5 062

Symbol Emittent ISIN Art Basiswert Handelsumsatz
(in Mio, CHF)

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anz, Handels-
abschlüsse

FNVAFV Vontobel CH1194349978 Call 8x Long Index linked to 
NVIDIA

2 16,30 % 18

FSMBJV Vontobel CH1255345840 Put 15x Short Index linked to 
SMI

1 8,94 % 38

FSMA2V Vontobel CH1194349168 Call 12x Long Index linked to 
SMI

1 5,36 % 29

Total Constant Leverage Certificate 11 100,00 %   1 258

*Bei den Top-3-Tabellen werden nur Produkte berücksichtigt, die fünf oder mehr Handelsabschlüsse pro Monat aufweisen.

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023



Strukturierte Produkte Marktreport    November 2023 12

2 	 Produkte

Die Partizipationsprodukte lösten im November die Ren-
diteoptimierungsprodukte wieder an der Ranglistenspitze 
ab. Die positiven Börsen sorgten in dieser Kategorie für 
eine markante Belebung. Sie steigerten dadurch ihren An-
teil von 48,46 % auf 59,47 %. In die umgekehrte Richtung 

ging es bei den Renditeoptimierungsprodukten Sie muss-
ten einen Anteilsverlust von 11,38 % auf 38,89 % in Kauf 
nehmen. Die Kapitalschutzprodukte und die Anlagepro-
dukte mit Referenzschuldner rangierten wie üblich mit 
grossem Abstand auf den Plätzen drei und vier.

2.4 Umsatzanteile

Anlageprodukte

Hebelprodukte

Kategorieumsätze gemessen am Umsatz der Anlageprodukte im Berichtsmonat

Kategorieumsätze gemessen am Umsatz der Anlageprodukte im Berichtsmonat

01	 59 %	 Partizipationsprodukte
02	 39 %	 Renditeoptimierungsprodukte
03	 2 %	 Kapitalschutzprodukte
04	 0 %	 Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko

    Umsatz Top-3-Anlageprodukte am Umsatz der Anlageprodukte 

01	 39 %	 Warrants
02	 37 %	 Mini-Futures
03	 17 %	 Knock-out-Warrants
04	 6 %	 Constant Leverage-Zertifikate

    Umsatz Top-3-Hebelprodukte am Umsatz der Hebelprodukte
01

02

04

03
6 %

8 %

2 %

2 %

Bei den Hebelprodukten überholten die Warrants im No-
vember die seit August führenden volatilitätsneutralen 
Mini-Futures. Sie steigerten ihren Anteil um 6,19 % auf 
39,24 %, während derjenige bei den Mini-Futures um 2,89 % 

auf 37,48 % sank. Die Knock-out Warrants belegten mit ei-
nem leicht gesunkenen Anteil von 16,84 % unverändert den 
dritten Rang vor den trotz eines steigenden Anteils erneut 
viertplatzierten Constant Leverage-Zertifikaten.

01

02

0403

13 %

5 %

1 %

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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2 	 Produkte

2.5 Neulistings

Anzahl emittierte Produkte im Berichtsmonat nach SSPA-Klassifizierung

Anzahl SSPA–Produkttyp SSPA–Hauptkategorie Veränderung ggü. Vormonat

  3 235 Warrant Hebelprodukte (7 272 / 88,46 %) -20,24 %

  2 171 Mini-Future -0,32 %

  1 749 Warrant with Knock-Out -10,90 %

   117 Constant Leverage Certificate -13,33 %

   774 Barrier Reverse Convertible Renditeoptimierungsprodukte (899 / 10,94 %) -1,65 %

   71 Reverse Convertible 86,84 %

   24 Conditional Coupon Barrier Reverse Convertible -25,00 %

   22 Discount Certificate 83,33 %

   6 Barrier Discount Certificate 50,00 %

   2 Conditional Coupon Reverse Convertible 100,00 %

   19 Tracker Certificate Partizipationsprodukte (36 / 0.44 %) 35,71 %

   11 Outperformance Certificate 450,00 %

   5 Bonus Certificate 66,67 %

   1 Bonus Outperformance Certificate 0,00 %

   5 Capital Protection Certificate with Participation Kapitalschutzprodukte (9 / 0,11 %) -37,50 %

   3 Capital Protection Certificate with Coupon  100,00 %

   1 Barrier Capital Protection Certificate -50,00 %

   5 Credit linked Note Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko (5 / 0,06 %) 25,00 %

  9 241 Total 100 % -11,04 %

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023

Im November wurden 8 221 Produkte an SIX Swiss Ex-
change neu emittiert, ein Minus von 11,04 % im Vergleich 
zum Vormonat. Die Mehrheit entfiel wie üblich auf die He-
belprodukte (7 272), was einem Anteil von 88,46 % (Okto-
ber: 90,16 %) entsprach. Auf Platz zwei rangierten erneut 
die Renditeoptimierungsprodukte mit einer um 26 höhe-
ren Anzahl von 899 Neuemissionen beziehungsweise ei-
nem Anteil von 10,94 % (Oktober: 9,45 %). An dritter Stelle 

folgten die Partizipationsprodukte mit 36 Neulistings und 
einem Anteil von 0,44 %. 

Im Berichtsmonat wurden 949 Anlageprodukte und 7 272 
Hebelprodukte neu zugelassen. Bei den Anlageprodukten 
lag dieser Wert um 32 Einheiten unter und bei den He-
belprodukten um 245 Einheiten unter ihrem 12-Monats-
Mittel. 
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2 	 Produkte

laufende Beobachtungsperiode

laufende Beobachtungsperiode

Vorjahresperiode

Vorjahresperiode
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Entwicklung Neulistings Anlageprodukte

Entwicklung Neulistings Hebelprodukte

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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Im Dezember werden 6 995 oder 11,98 % der handelba-
ren Finanzprodukte verfallen. An den vier darauffolgenden 
Verfallsterminen wiesen Ende November, bezogen auf die 
Anzahl Produkte mit Verfall, der Juni 2024 mit 13,17 % den 
höchsten und der September 2024 mit 7,24 % den gerings-
ten Prozentsatz auf.

Im Dezember 2023 werden, wie üblich, vor allem Warrants 
und Barrier Reverse Convertibles verfallen – gemäss aktu-
ellem Stand 7 393 respektive 1 105. Die Kategorie mit den 
meisten Abgängen sind die Hebelprodukte. Dort wird der 
Zyklus für 7 837 das entspricht 85,10 % aller verfallenden 
Produkte, enden, gefolgt von den Renditeoptimierungs-
produkten mit 1 193 Produkten. 

2.6 Verfalltermine

Triple Witch Daten Dezember 2023 bis Dezember 2024

Verfall derivativer Produkte innerhalb des nächsten Berichtsmonats

Datum Anzahl Produkte mit Verfall in % der ausstehenden Produkte

Freitag, 15. Dezember 2023   6 995 11,98 %

Freitag, 15. März 2024   4 660 9,93 %

Freitag, 21. Juni 2024   5 277 13,17 %

Freitag, 20. September 2024   2 331 7,24 %

Freitag, 20. Dezember 2024   2 487 8,98 %

Anzahl SSPA-Produktyp SSPA-Hauptkategorie

  7 393 Warrant Hebelprodukte (7 837 / 85,10 %) 

   370 Warrant with Knock-Out

   66 Mini-Future

   7 Constant Leverage Certificate

   1 Spread Warrant

  1 105 Barrier Reverse Convertible Renditeoptimierungsprodukte (1 193 / 12,95 %) 

   59 Reverse Convertible

   17 Discount Certificate

   10 Conditional Coupon Barrier Reverse Convertible

   1 Barrier Discount Certificate

   1 Conditional Coupon Reverse Convertible

   65 Capital Protection Certificate with Participation Kapitalschutzprodukte (114 / 1,24 %) 

   28 Barrier Capital Protection Certificate

   17 Capital Protection Certificate with Coupon

   4 Miscellaneous Capital Protection Certificates

   36 Bonus Certificate Partizipationsprodukte (55 / 0,60 %) 

18 Tracker Certificate

1 Outperformance Certificate

   10 Credit linked Note Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko (10 / 0,11 %) 

  3 334 (entspricht 5,95 % der handelbaren Instrumente per 30. November 2023)

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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Der Anteil der Strukturierten Produkte in den Kundende-
pots der Banken in der Schweiz und Liechtenstein stieg im 
August 2023 gemäss den letzten verfügbaren Zahlen der 
Schweizerischen Nationalbank um 0,04 % bei 2,93 %. Das 
Depotwertvolumen kletterte um 0,53 % auf CHF 208,37 

Milliarden. Den höchsten Umsatz wiesen weiterhin die 
Partizipationsprodukte auf mit einem relativen Anteil von 
42,47 %, gefolgt von den Renditeoptimierungsprodukten 
mit einem Anteil von 34,92 %, den Kapitalschutzprodukten 
mit 16,66 % und den Hebelprodukten mit 4,42 %.

2.7 Strukturierte Produkte in den Kundendepots der Banken

Kapitalschutzprodukte
Renditeoptimierungsprodukte
Partizipationsprodukte

Strukturierte Produkte in den Kundendepots der Banken

Hebelprodukte
Sonstige
%-Anteil am Depot – rechte Skala
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Quelle: SNB, aktuell verfügbarer Stand: September 2023
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3 	 QQM – Quotes Quality Metrics

Die Handelsspannen bei den Strukturierten Produkten 
sanken im November in der Mehrzahl der Fälle. Den nied-
rigsten Spread verzeichneten mit 0,66 % neu die 49 Out-
performance-Zertifikate auf, während die acht Anlage-
produkte mit zusätzlichem Kreditrisiko und bedingtem 

Kapitalschutz mit 1,76 % abermals das Schlusslicht bilde-
ten. Der Spread des zahlenmässig grössten Produkttyps 
Barrier Reverse Convertibles sank um 0,02 % auf 0,83 %, 
während derjenige der Tracker-Zertifikate unverändert bei 
1,03 % verharrte.

Durchschnittlicher Spread nach Produktkategorien

Anzahl Durchschn.  
Spread

SSPA-Produkttyp SSPA-Hauptkategorie
(nur Anlageprodukte)

Veränderung ggü. 
Vormonat

   5 1,11 % Miscellaneous Capital Protection Certificates Kapitalschutzprodukte (302 / 2,16 %) -0,20 %

   41 0,84 % Capital Protection Certificate with Coupon -0,13 %

   214 0,83 % Capital Protection Certificate with Participation 1,78 %

   39 0,70 % Barrier Capital Protection Certificate -10,35 %

   3 0,67 % Capital Protection Certificate with Twin-Win -3,45 %

   365 0,97 % Conditional Coupon Barrier Reverse Convertible Renditeoptimierungsprodukte (11 924 / 85,16 %) -2,48 %

   41 0,89 % Barrier Discount Certificate 3,17 %

   36 0,89 % Conditional Coupon Reverse Convertible -2,17 %

  10 700 0,83 % Barrier Reverse Convertible -2,10 %

   593 0,76 % Reverse Convertible -2,99 %

   189 0,74 % Discount Certificate 0,96 %

  1 417 1,03 % Tracker Certificate Partizipationsprodukte (1 649 / 11,78 %) 2,37 %

   4 1,01 % Miscellaneous Participation Certificates 15,46 %

   5 0,87 % Twin-Win Certificate 0,60 %

   32 0,86 % Bonus Outperformance Certificate 0,84 %

   142 0,78 % Bonus Certificate -2,32 %

   49 0,66 % Outperformance Certificate -34,14 %

   8 1,76 % Reference Entity Certificate with Conditional Capital 
Protection

Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko  
(127 / 0,91 %) 

-0,05 %

119 0,89 % Credit linked Note 0,00 %

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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4 	 Basiswerte

Der Handelsumsatz aller SMI®-Aktien sank im November 
von CHF 48,35 Milliarden auf CHF 47,26 Milliarden. Die 
stärksten Zuwächse verzeichneten die Aktien der UBS vor 
den Aktien der Swisscom. Die grössten Umsatzrückgänge 
gingen auf das Konto der Lonza sowie auf dasjenige von 

Nestlé. Die Volatilität sank in 13 von 20 Fällen. Die stärks-
ten Rückgänge verzeichneten Roche, Lonza und Nestlé. 
Steigende Volatilitäten waren vor allem bei Sonova, Hol-
cim und Swisscom auszumachen.

4.1 SMI®-Umsatz

Umsatz SMI®-Werte November 2023

SMI®-Valoren-
Symbol

Umsatz  
(in Mio. CHF) 

Anteil Veränd. ggü. 
Vormonat

Durchschn.  
Ticketsize 

Hist. Volatilitätsveränderung 
im Basiswert

ROG   6 951 14,71 % -12,47 %   38 102 -86,07 %

NESN   5 824 12,32 % -24,14 %   29 980 -75,79 %

NOVN   5 367 11,36 % -16,62 %   23 904 -62,92 %

UBSG   3 802 8,04 % 54,17 %   32 223 38,59 %

CFR   3 136 6,64 % 12,97 %   24 368 -15,19 %

ZURN   2 902 6,14 % 41,21 %   29 768 -66,04 %

ABBN   2 284 4,83 % 0,94 %   24 793 -13,49 %

LONN   1 892 4,00 % -38,09 %   17 664 -77,83 %

SREN   1 796 3,80 % 16,39 %   19 891 -22,07 %

SIKA   1 598 3,38 % 7,06 %   22 128 -33,00 %

ALC   1 522 3,22 % 44,72 %   15 395 -36,71 %

HOLN   1 512 3,20 % 11,38 %   19 467 79,37 %

PGHN   1 359 2,88 % 30,05 %   19 949 59,73 %

LOGN   1 251 2,65 % 7,63 %   14 989 -41,13 %

GIVN   1 167 2,47 % -4,40 %   20 579 61,23 %

GEBN   1 072 2,27 % 24,95 %   16 926 -15,66 %

SLHN   1 067 2,26 % 15,19 %   15 184 45,70 %

SOON    964 2,04 % 46,76 %   15 460 250,09 %

SCMN    923 1,95 % 53,48 %   18 591 84,70 %

KNIN    871 1,84 % -12,91 %   15 972 -43,77 %

  47 260 100,00 %

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023



Strukturierte Produkte Marktreport    November 2023 19

Umsatztotal SMI®-Derivate gegenüber Vormonat

Datum Closing Swiss 
Market Index 

(SMI®)

Closing 
Volatilitäts- 

Index (VSMI)

Derivate 
Umsatz

Korrelation 
Derivate 
Umsatz / 

SMI®Index 
Entw.

Korrelation 
Derivate 
Umsatz / 

VSMI Index 
Entw.

Derivate 
Trades

Korrelation 
Derivate 
Trades / 

SMI®Index 
Entw.

Korrelation 
Derivate 
Trades / 

VSMI Index 
Entw.

November 2023 
(30.11.2023)

10 854,32 11,10 1 265 142 923 -0,25 0,33   19 996 -0,74 0,69

Oktober 2023 
(31.10.2023)

10 391,16 16,51 1 165 676 719 -0,12 0,09   19 477 -0,31 0,23

% Veränderung  4,46 % -32,75 %  8,53 %  2,66 %

Der Swiss Market Index® kletterte im November um 4,46 %. 
Hoch im Kurs standen die Aktien der Partners Group mit 
einem Plus von 20,45 %, gefolgt von Sonova, UBS, Geberit, 
Holcim und ABB, die allesamt zweistellige Avancen verzeich-

neten. Das grösste Minus ging mit 6,16 % auf das Konto der 
Aktien von Swisscom. Die Volatilität gab deutlich nach und 
lag am Monatsende bei 11,10 %. Der Derivate-Umsatz stieg 
um 8,53 % und die Anzahl der Trades um 2,66 %.

4.2 Historische Volatilität SMI®-Werte
Die historischen Volatilitäten gaben im November konti-
nuierlich nach. Wegen des im Oktober erfolgten kurzfris-
tigen Anstiegs schlug sich dies über die gemessene Dauer 
von 60 Tagen noch nicht in den Werten nieder. Den höchs-
ten Wert verzeichneten am Monatsende erneut die Pa-

piere von Lonza mit 54,26 % (Oktober: 53,21 %), während 
die Namenaktie von Zurich Insurance mit 11,62 % neu am 
schwankungsärmsten war. Alle Titel verzeichneten Vola-
tilitäten über dem Niveau des Swiss Market® Index von 
10,70 % (Oktober: 10,52 %). 

Volatilität SMI®-Werte November 2023

SMI
ABB
ALCON
GEBERIT
GIVAUDAN
HOLCIM
KÜHNE + NAGEL
LOGITECH
LONZA
NESTLE
NOVARTIS
PARTNERS GROUP
RICHEMONT
ROCHE
SIKA
SONOVA
SWISS LIFE
SWISS RE
SWISSCOM
UBS
ZURICH INSURANCE

18,8

21,9

22,8

9,3
14,8
13,7
19,5
17,9
13,5
18,0
19,0
19,4
11,6
15,1
21,9
23,9
13,3
22,5
17,5
14,6
13,6

8,4
18,9
10,8

15,4
31,5
34,5
54,3
39,5
39,0
36,1
58,9
54,6
18,2
24,8
50,5
57,0
31,8
49,4
40,9
31,0
41,8
25,7
46,9
24,5

16,0

21,8

11,6

10,7

19,8

18,2

14,6

27,3

15,6

21,2

16,1

24,1

25,2

54,3

19,1

13,6

30,2

23,0

4 	 Basiswerte

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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4.3 Top-10 Underlyings für Neulistings in Anlageprodukten

4.4 Top-10 Underlyings für Neulistings in Hebelprodukten

Basiswert Anzahl Produkte Trend

EURO STOXX 50 / S&P 500 / SMI 53

Nestlé / Novartis / Roche GS 46

WTI Crude Oil 12

Swiss Life / Swiss RE / Zurich Insurance 11

Roche GS 10

EURO STOXX 50 / Nikkei 225 / S&P 500 / SMI 8

Nestlé / Novartis / Roche GS / Zurich Insurance 8

Lonza 7

Helvetia / Swiss Life / Swiss RE / Zurich Insurance 6

Lonza / Novartis / Roche GS 6

Basiswert Anzahl Produkte Trend

DAX 451

Nasdaq 100 398

SMI 374

Tesla 263

S&P 500 202

Bayer 163

Compagnie Financière Richemont 139

Dow Jones Industrial Average 116

AMS 113

Julius Bär 112

4 	 Basiswerte

Quelle: payoff, Stand 30.11.2023

Quelle: payoff, Stand 30.11.2023
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4.5 Top-10 Underlyings nach Anzahl Abschlüsse in Anlageprodukten

4.6 Top-10 Underlyings nach Anzahl Abschlüsse in Hebelprodukten

Basiswert Anzahl Abschlüsse Trend

EURO STOXX 50 / S&P 500 / SMI 432

Bitcoin (XBTUSD) 392

Swissquote Multi Crypto Mini Index 172

Nestlé / Novartis/Sandoz Basket / Roche GS 146

CS Swiss Equity Enhanced Call Writing Index 130

Swissquote Mega Cash Dividend Portfolio 127

WTI Crude Oil 118

Swiss Real Estate Portfolio Index 109

Ethereum 108

Vontobel Swiss Research Basket 107

Basiswert Anzahl Abschlüsse Trend

DAX 2 541

SMI 1 697

Nasdaq 100 1 102

UBS 923

S&P 500 528

Roche GS 513

Nestlé 358

Julius Baer 347

Gold (USD) 339

Compagnie Financière Richemont 328

4 	 Basiswerte

Quelle: payoff, Stand 30.11.2023

Quelle: payoff, Stand 30.11.2023
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5 	 Emittenten

5.1 Anzahl ausstehende Produkte nach Emittent

Emittent November 2023 Oktober 2023  September 2023 Veränderung ggü. Vormonat

1 BNP Paribas    950    975   1 019 -2.56%

2 Banque Cantonale Vaudoise    132 133 129 -0.75%

3 Banque Internationale à Lux.    177    176    169 0.57%

4 Basler Kantonalbank    356    335    325 6.27%

5 Cornèr Bank    201    204    202 -1.47%

6 Credit Suisse    658    720    780 -8.61%

7 EFG International 190 173 168 9.83%

8 Goldman Sachs    7    7    7 0.00%

9 Helvetische Bank 14 14 14 0.00%

10 J. Safra Sarasin    12    11    11 9.09%

11 JP Morgan    3    2    4 50.00%

12 Julius Bär   9 986   9 292   8 549 7.47%

13 Leonteq Securities   1 988   1 955   1 885 1.69%

14 Luzerner Kantonalbank    256    262    250 -2.29%

15 Morgan Stanley    8    8    8 0.00%

16 Raiffeisen   1 873   1 891   1 886 -0.95%

17 Société Générale    520    511    511 1.76%

18 Swissquote Bank SA    374    355    318 5.35%

19 UBS   17 181   17 274   16 411 -0.54%

20 Vontobel   17 393   17 324   16 118 0.40%

21 ZKB   7 857   7 147   6 966  9.93%

Total   60 136   58 769   55 730  2.33%

Im November stieg die Anzahl der ausstehenden Struk-
turierten Produkte um 2,33 % auf 60 136. Anzahlmässig 
die stärksten Zunahmen verzeichnete die ZKB, gefolgt von 
der Bank Bär. Bezogen auf die Gesamtzahl ausstehender 
Produkte verteidigte die Bank Vontobel mit 17 393 Produk-

ten (Oktober 17 324) die im Vormonat von der UBS über-
nommene Führung in der Rangliste, erneut dicht gefolgt 
von der UBS. Die Bank Bär hielt mit 9 986Produkten (Ok-
tober: 9 292) unverändert die dritte Position vor der weiter 
viertplatzierten ZKB mit 7 857 Produkten.

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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5 	 Emittenten

Die UBS löste im November die Bank Vontobel wieder 
an der Spitze ab. Sie kam auf einen Anteil von 32,26 % 
(Oktober: 27,66 %). Vontobel erreichte einen Anteil von 
20,31 % (Oktober: 28,92 %). Die ZKB verteidigte die dritte 
Position Mit ihrem um 3,59 % gestiegenen Anteil von 

15,04 % verringerte sie den Abstand zur vor ihr klassierten 
Bank Vontobel deutlich. Das Führungstrio vereinigte im 
November einen Anteil von 67,61 % (Oktober: 68,04 %) 
am Gesamtumsatz auf sich. 

5.2 Handelsumsatz nach Emittent im Gesamtmarkt

Rang Emittent Handelsumsatz  
(Mio. CHF)

Anteil am Gesamtumsatz Anzahl Trades Trend

1 UBS   222,17 32,26 %   7 212

2 Vontobel   139,87 20,31 %   9 825

3 ZKB   103,60 15,04 %   3 603

4 Julius Bär   55,88 8,11 %   2 771

5 Leonteq Securities   51,95 7,54 %   2 582

6 Luzerner Kantonalbank   31,12 4,52 %    940

7 Credit Suisse   26,21 3,81 %    400

8 Raiffeisen   19,25 2,79 %    666

9 Banque Cantonale Vaudoise   11,48 1,67 %    308

10 Swissquote Bank SA   7,60 1,10 %    496

11 Cornèr Bank   4,26 0,62 %    170

12 J. Safra Sarasin   3,19 0,46 %    36

13 Basler Kantonalbank   2,99 0,43 %    137

14 Banque Internationale à Lux.   2,46 0,36 %    36

15 BNP Paribas   2,15 0,31 %    155

16 EFG International 1,78 0,26 %    55

17 Goldman Sachs 1,63 0,24 %    8

18 Helvetische Bank 0,66 0,10 %    16

19 Société Générale 0,49 0,07 %    45

Total   688,74 100,00 %   29 461

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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5 	 Emittenten

Bei den Kapitalschutzprodukten stiegen die Umsätze um 
108,93 % auf CHF 8,02 Millionen. Die Produkte der ehema-
ligen Credit Suisse verteidigten die im Mai eroberte Rang-
listenspitze mit einem Anteil am Kategorieumsatz von 
35,12 % (Oktober: 30,54 %). Neu auf Platz zwei vorgesto-
ssen ist Goldman Sachs mit einem Anteil von 20,02 %. Sie 

verdrängte dadurch die ZKB auf den dritten Rang. Diese 
erreichte einen Anteil von 19,83 % (Oktober: 19,83 %). Im 
Berichtsmonat erreichten die drei umsatzstärksten Emit-
tenten mit 69 Handelsabschlüssen zusammen einen Um-
satzanteil von 74,97 % (Oktober: 66,90 %).

5.3 Umsatzentwicklung Strukturierte Produkte nach Emittent

Kapitalschutzprodukte

Rang Emittent Handelsumsatz
(Mio. CHF)

Veränderung 
ggü. Vormonat

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anzahl  
Trades

1 Credit Suisse 2,82  140,28 % 35,12 % 31

2 Goldman Sachs 1,61 9 598,24 % 20,02 % 6

3 ZKB 1,59  104,56 % 19,83 % 32

4 Leonteq Securities 0,59  10,14 % 7,35 % 13

5 Julius Bär 0,49  73,42 % 6,14 % 4

6 Raiffeisen 0,35 - 43,11 % 4,39 % 9

7 Vontobel 0,27  96,92 % 3,42 % 10

8 Swissquote Bank SA 0,15  80,74 % 1,82 % 8

9 Luzerner Kantonalbank 0,12  110,47 % 1,54 % 2

10 Basler Kantonalbank 0,02 0,00 % 0,25 % 1

11 UBS 0,01 -93,73 % 0,12 %    1

Total 8,02 108,93 % 100,00 %    117

Anteil am Gesamtumsatz 1,16 % 0,40 %

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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5 	 Emittenten

Der Handelsumsatz stieg im November um 13,16 % auf 
CHF 200,17 Millionen. Die UBS verteidigte die Ranglisten-
spitze mit einem Anteil von 19,56 % (Oktober: 25,89 %), 
erneut gefolgt von der ZKB, die auf einen Anteil von 
16,49 % (Oktober: 15,43 %) kam. Den dritten Platz belegte 

neu die Bank Bär mit einem Anteil von 12,73 %, dicht ge-
folgt von der Luzerner Kantonalbank und der Bank Von-
tobel Vom Gesamtumsatz der Kategorie gingen 48,78 % 
(Oktober: 55,33 %) auf das Konto der drei führenden Ver-
treter. 

Renditeoptimierungsprodukte

Rang Emittent Handelsumsatz
(Mio. CHF)

Veränderung 
ggü. Vormonat

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anzahl  
Trades

1 UBS   39,15 -14,51 % 19,56 % 1 019

2 ZKB   33,00 20,94 % 16,49 % 510

3 Julius Bär   25,48 226,25 % 12,73 % 314

4 Luzerner Kantonalbank   22,29 205,11 % 11,14 % 295

5 Vontobel   22,19 -10,49 % 11,09 % 502

6 Raiffeisen   17,62 -22,80 % 8,80 % 591

7 Leonteq Securities   16,03 9,86 % 8,10 % 599

8 Credit Suisse   6,06 -15,51 % 3,03 % 138

9 Swissquote Bank SA   5,67 44,36 % 2,83 % 189

10 Cornèr Bank   4,26 11,65 % 2,13 % 170

11 Basler Kantonalbank   2,78 -26,53 % 1,39 % 135

12 Banque Internationale à Lux.   2,46 32,05 % 1,23 % 36

13 Banque Cantonale Vaudoise   2,10 -56,48 % 1,05 % 100

14 EFG International   1,04 -0,58 % 0,52 % 48

15 Goldman Sachs 0,03 158,78 % 0,01 % 2

16 Société Générale 0,01 -80,75 % 0,00 % 1

Total   200,17 13,16 % 100,00 %   4 649

Anteil am Gesamtumsatz 29,06 % 15,78 %

Umsatzentwicklung Renditeoptimierungsprodukte

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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5 	 Emittenten

Bei den Partizipationsprodukten stieg der Handelsumsatz 
um 79,48 % auf CHF 306,12 Millionen. Den grössten Ka-
tegorieumsatz wies erneut die UBS auf mit einem Anteil 
von 39,97 % (Oktober: 34,84 %), neu gefolgt von der ZKB 
mit 18,96 %, die die Bank Vontobel auf den dritten Platz 

verdrängte, deren Anteil um 9,93 % auf 14,48 % zurück-
glitt. Im November entfielen vom Gesamtumsatz der Ka-
tegorie 73,41 % (Oktober: 71,19 %) auf die drei führenden 
Vertreter.

Partizipationsprodukte

Rang Emittent Handelsumsatz
(Mio. CHF)

Veränderung 
ggü. Vormonat

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anzahl  
Trades

1 UBS 122,35 105,90 % 39,97 %    790

2 ZKB 58,05 212,06 % 18,96 %   1 130

3 Vontobel 44,31 64,30 % 14,48 %   1 098

4 Leonteq Securities 35,25 73,03 % 11,51 %   1 969

5 Credit Suisse 17,34 124,19 % 5,66 %    229

6 Banque Cantonale Vaudoise 9,37 18,49 % 3,06 %    208

7 Luzerner Kantonalbank 8,70 90,47 % 2,84 %    643

8 J. Safra Sarasin 3,19 136,48 % 1,04 %    36

9 Julius Bär 2,38 -47,82 % 0,78 %    53

10 Swissquote Bank SA 1,79 -0,45 % 0,58 %    299

11 Raiffeisen 1,25 -11,81 % 0,41 %    65

12 EFG International 0,72 3,44 % 0,24 %    6

13 Helvetische Bank 0,66 70,36 % 0,21 %    16

14 BNP Paribas 0,57 442,15 % 0,19 %    17

15 Basler Kantonalbank 0,19 4763,99 % 0,06 %    1

16 Société Générale 0,00 -100,00 % 0,00 % 0

Total 306,12 79,48 % 100,00 %   6 560

Anteil am Gesamtumsatz 44,45 % 22,27 %

Umsatzentwicklung Partizipationsprodukte

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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5 	 Emittenten

Bei den Anlageprodukten mit Referenzschuldner sank  
der Handelsumsatz um 34,77 % auf fast schon vernach-
lässigbare CHF 0,41 Millionen. Vontobel verteidigte die  
Ranglistenspitze mit einem Anteil von 88,32 % (Oktober:  
87,55 %), gefolgt von EFG International. Im November  

erzielte die Kategorie, sowohl gemessen am Gesamtum- 
satz aller Strukturierten Produkte als auch an der Anzahl 
der Trades, äusserst bescheidene Anteile von 0,06 % res-
pektive 0,05 %.

Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko

Umsatzentwicklung Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko

Rang Emittent Handelsumsatz
(Mio. CHF)

Veränderung 
ggü. Vormonat

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anzahl  
   Trades

1 Vontobel 0,36 -34,19 % 88,32 % 13

2 EFG International 0,02  0,00 % 5,86 % 1

3 Raiffeisen 0,02  20,84 % 5,82 % 1

4 Leonteq Securities 0,00 -100,00 % 0,00 % 0

Total 0,41 -34,77 % 100,00 % 15

Anteil am Gesamtumsatz 0,06 % 0,05 %

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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5 	 Emittenten

In der Kategorie der Hebelprodukte sanken die Umsätze 
um 22,00 % auf CHF 174,01 Millionen. Vontobel verteidigte 
ihre Führungsposition mit einem relativen Anteil von 
41,79 % (Oktober: 44,46 %), erneut gefolgt von der UBS 
mit einem Anteil von 34,86 % (Oktober: 24,07 %) und der 

Bank Bär, die sich mit einem Anteil von 15,82 % (Oktober: 
15,82 %) wieder deutlich hinter das Führungsduo zurück-
fiel. Die zusammen mit der ZKB vier grössten Emittenten 
kamen im November 2023 auf einen Umsatzanteil von 
98,77 % (Oktober: 99,93 %).

Hebelprodukte

Umsatzentwicklung Hebelprodukte

Rang Emittent Handelsumsatz
(Mio. CHF)

Veränderung 
ggü. Vormonat

Anteil am 
Kategorieumsatz

Anz. Trades

1 Vontobel  72,73 -26,68 % 41,79 % 8 202

2 UBS  60,66 12,96 % 34,86 % 5 402

3 Julius Bär  27,53 -43,35 % 15,82 % 2 400

4 ZKB  10,96 -42,91 % 6,30 % 1 931

5 BNP Paribas  1,58  46,03 % 0,91 %  138

6 Société Générale  0,48 -63,77 % 0,28 %  44

7 Leonteq Securities  0,07 0,00 % 0,04 %  1

8 Credit Suisse  0,00 16,67 % 0,00 % 2

Total  174,01 -22,00 % 100,00 %   18 120

Anteil am Gesamtumsatz 25,27 % 61,51 %

Quelle: SIX Swiss Exchange, Stand 30.11.2023
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5 	 Emittenten

Das Verhältnis von Rückkäufen am Gesamtumsatz zeigt 
an, wie die Marktteilnehmer agieren, sprich ob sie tenden-
ziell auf der Käufer- oder Verkäuferseite stehen. Generell 
gilt: Je geringer die Buy-back-Ratio respektive der Anteil 

der Emittenten-Rückkäufe am Handelsumsatz, desto hö-
her ist die Kaufnachfrage der Anleger nach Strukturierten 
Produkten und umgekehrt.

Die Buy-back-Ratio bewegte sich in den Wochen 45 bis 48 
in einer Bandbreite von 43,42 % bis 49,41 %. 

5.4 Emittenten-Buy-back-Statistiken (Nostrokäufe)

Anlageprodukte

Rückkäufe von derivativen Instrumenten aus eigener Emission (Nostrokäufe)

Anlageprodukte
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5 	 Emittenten

Bei den Hebelprodukten pendelte die Buy-back-Ratio im 
November in einer Bandbreite von 45,77 % bis 53,58 %. 

Hebelprodukte

Rückkäufe von derivativen Instrumenten aus eigener Emission (Nostrokäufe)
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6 	  Derivate-Kategorisierung

SSPA steht für «Swiss Structured Products Association». 
Mit der «Swiss Derivative Map» des SSPA wird ein Stan-
dard für die Klassifizierung von Strukturierten Produkten 
gesetzt. Die Map erleichtert Anlegern und Interessierten 
die Orientierung innerhalb der Produktewelt. SIX Swiss 

Exchange verwendet den SSPA -Klassifizierungsstandard, 
um Transparenz und Vergleichbarkeit sicherzustellen. 
Gerne können Sie die Swiss Derivative Map unter folgen-
dem Link kostenlos bestellen: www.sspa-verband.ch

SSPA Swiss Derivative Map© 2022
Anlageprodukte

• Steigender Basiswert 
• Steigende Volatilität 
•  Grosse Kursrückschläge des  
Basiswerts möglich

•  Steigender Basiswert 
•  Grosse Kursrückschläge des  Basiswerts 
möglich

•  Basiswert wird während Laufzeit Barrie-
re nicht berühren oder  überschreiten

•  Leicht steigender oder leicht sinkender 
Basiswert

•  Grosse Kursschwankungen des 
 Basiswerts möglich

•  Basiswert wird während der Laufzeit die 
obere und untere Barriere nicht berühren 
oder durchbrechen

• Steigender Basiswert 
•  Grosse Kursrückschläge des Basiswerts 
möglich

Merkmale

•  Rückzahlung per Verfall erfolgt mindes-
tens in der Höhe des  Kapitalschutzes

•  Kapitalschutz wird in Prozenten des 
Nominal ausgedrückt (z. B. 100%)

•  Kapitalschutz bezieht sich nur auf das 
Nominal und nicht auf den Kaufpreis

•  Wert des Produkts kann während der 
Laufzeit unter den Kapitalschutz fallen

•  Beteiligung am Kursanstieg des Basis-
werts ab Strike

•  Auszahlung eines Coupons möglich

Merkmale

•  Rückzahlung per Verfall erfolgt   
mindestens in der Höhe des 
 Kapitalschutzes

•  Kapitalschutz wird in Prozenten des 
Nominal ausgedrückt (z. B. 100%)

•  Kapitalschutz bezieht sich nur auf das 
Nominal und nicht auf den Kaufpreis

•  Wert des Produkts kann während der 
Laufzeit unter den Kapitalschutz fallen

•  Beteiligung am Kursanstieg des 
 Basiswerts ab Strike

•  Beim Berühren der oberen Barriere 
erfolgt eine Rückzahlung per Verfall in 
der Höhe des Kapitalschutzes

•  Auszahlung eines Rebate nach  Erreichen 
der Barriere möglich

•  Gewinnmöglichkeit begrenzt 

Merkmale

•  Rückzahlung per Verfall erfolgt mindes-
 tens in der Höhe des  Kapitalschutzes

•  Kapitalschutz wird in Prozenten des 
Nominal ausgedrückt (z. B. 100%)

•  Kapitalschutz bezieht sich nur auf das 
Nominal und nicht auf den Kaufpreis

•  Wert des Produkts kann während der 
Laufzeit unter den Kapitalschutz fallen

•  Beteiligung am Kursanstieg des 
 Basiswerts ab Strike

•  Beim Berühren der oberen Barriere 
erfolgt eine Rückzahlung per Verfall in 
der Höhe des Kapitalschutzes

•  Auszahlung eines Rebate nach  Erreichen 
der Barriere möglich

• Gewinnmöglichkeit begrenzt

Merkmale

•  Rückzahlung per Verfall erfolgt mindes-
tens in der Höhe des  Kapitalschutzes

•  Kapitalschutz wird in Prozenten des 
Nominal ausgedrückt (z. B. 100%)

•  Kapitalschutz bezieht sich nur auf das 
Nominal und nicht auf den Kaufpreis

•  Wert des Produkts kann während der 
Laufzeit unter den Kapitalschutz fallen

•  Die Höhe des Coupons ist abhängig von 
der Entwicklung des Basiswerts

•  Eine wiederkehrende Coupon- Zahlung  
ist vorgesehen

• Gewinnmöglichkeit begrenzt

•  Steigender Basiswert •  Steigender Basiswert
• Steigende Volatilität

•  Seitwärts tendierender oder  
 steigender Basiswert 

•  Basiswert wird während Laufzeit Barriere 
nicht berühren oder  unterschreiten

•  Steigender Basiswert
•  Basiswert wird während Laufzeit Barriere 
nicht berühren oder  unterschreiten

•  Steigender oder leicht sinkender 
 Basiswert

•  Basiswert wird während Laufzeit Barriere 
nicht berühren oder  unterschreiten

Merkmale

•  Beteiligung an der Kursentwicklung  
 des Basiswerts 

•  Widerspiegelt die Entwicklung des 
 Basiswerts 1:1 (angepasst um Bezugs-
verhältnis und allfällige Gebühren)

•  Basiswert kann dynamisch verwaltet 
werden 

Merkmale

•  Beteiligung an der Kursentwicklung  
des Basiswerts

•  Überproportionale Beteiligung  
(Outperformance) an der positiven 
Kursentwicklung ab Strike

•  Widerspiegelt die Entwicklung des 
 Basiswerts unterhalb des Strike 1:1

Merkmale

•  Beteiligung an der Kursentwicklung   
des Basiswerts

•  Mindestrückzahlung entspricht dem 
Strike (Bonus-Level), sofern Barriere  
 nie berührt wurde

•  Beim Berühren der Barriere wird  

•  Mehrere Basiswerte (Worst-of) 
 ermöglichen bei grösserem Risiko   
ein höheres Bonus-Level oder eine 
tiefere Barriere

Merkmale

•  Beteiligung an der Kursentwicklung   
des Basiswerts

•  Überproportionale Beteiligung 
 (Outperformance) an der positiven 
 Kursentwicklung ab Strike

•  Mindestrückzahlung entspricht dem 
Strike (Bonus-Level), sofern Barriere  nie 
berührt wurde

•  Beim Berühren der Barriere wird das 

•  Mehrere Basiswerte (Worst-of) 
  ermöglichen bei grösserem Risiko ein 
höheres Bonus-Level oder eine tiefere 
Barriere oder eine höhere Beteiligung  
am Basiswert

Merkmale

•  Beteiligung an der Kursentwicklung des 
Basiswerts

•  Gewinnmöglichkeit sowohl bei steigen-
dem als auch sinkendem Basiswert

•  Kursverluste im Basiswert werden bis zur 
Barriere in Gewinne umgewandelt

•  Mindestrückzahlung entspricht dem 
 Nominal, sofern Barriere nie berührt 
wurde

•  Beim Berühren der Barriere wird das 

•  Mehrere Basiswerte (Worst-of)  ermög-
lichen bei grösserem Risiko tiefere 
Barrieren

•  Warrant (Call): Steigender Basiswert, 
steigende Volatilität 

•  Warrant (Put): Sinkender Basiswert, 
steigende Volatilität

•  Spread Warrant (Bull):  Steigender 
 Basiswert

•  Spread Warrant (Bear): Sinkender 
 Basiswert

•  Knock-Out (Call): Steigender  Basiswert
•  Knock-Out (Put): Sinkender Basiswert

•  Mini-Future (Long): Steigender Basiswert
•  Mini-Future (Short): Sinkender Basiswert

• Long: Steigender Basiswert 
• Short: Sinkender Basiswert

Merkmale

•  Geringer Kapitaleinsatz erzeugt einen 

•  Erhöhtes Risiko eines Totalverlusts 
 (beschränkt auf Kapitaleinsatz)

•  Eignen sich zur Spekulation oder zur 
Absicherung

•  Täglicher Zeitwertverlust  (gegen 
 Laufzeitende ansteigend)

•  Regelmässige Überwachung   erforderlich

Merkmale

•  Geringer Kapitaleinsatz erzeugt einen 

•  Erhöhtes Risiko eines Totalverlusts 
 (beschränkt auf Kapitaleinsatz)

•  Täglicher Zeitwertverlust (gegen 
 Laufzeitende ansteigend)

•  Regelmässige Überwachung  erforderlich
•  Gewinnmöglichkeit begrenzt (Cap)

Merkmale

•  Geringer Kapitaleinsatz erzeugt einen 

•  Erhöhtes Risiko eines Totalverlusts 
 (beschränkt auf Kapitaleinsatz)

•  Eignen sich zur Spekulation oder zur 
Absicherung

•  Regelmässige Überwachung  erforderlich
•  Verfallen sofort wertlos, wenn  die Bar-
riere während der Laufzeit  berührt wird

• 
geringer Zeitwertverlust

Merkmale

•  Geringer Kapitaleinsatz erzeugt einen 

•  Erhöhtes Risiko eines Totalverlusts 
 (beschränkt auf Kapitaleinsatz)

•  Eignen sich zur Spekulation oder zur 
Absicherung

•  Regelmässige Überwachung  erforderlich
•  Beim Erreichen des Stop-Loss wird  
 ein allfälliger Restwert zurückbezahlt

• 

Merkmale

•  Geringer Kapitaleinsatz erzeugt einen 

•  Erhöhtes Risiko eines Totalverlusts 
 (beschränkt auf Kapitaleinsatz)

•  Ein allfälliger Stop Loss und/oder Anpas-
 sungsmechanismus verhindert, dass  
der Wert des Produkts negativ wird 

• -
wertkurses wirken sich negativ auf die 
Produktperformance aus

•  Durch ein regelmässiges Resetting wird 
der konstante Hebel gewährleistet

•  Regelmässige Überwachung  erforderlich

11 Kapitalschutz

13 Partizipation 

20 Hebel 

•  Seitwärts tendierender oder leicht 
steigender Basiswert

• Sinkende Volatilität

•  Seitwärts tendierender oder leicht 
 steigender Basiswert

• Sinkende Volatilität
•  Basiswert wird während Laufzeit Barriere 
nicht berühren oder  unterschreiten

•  Seitwärts tendierender oder leicht 
steigender Basiswert

• Sinkende Volatilität

•  Seitwärts tendierender oder leicht 
 steigender Basiswert

• Sinkende Volatilität
•  Basiswert wird während Laufzeit Barriere 
nicht berühren oder  unterschreiten

•  Steigender oder leicht steigender 
 Basiswert

• Sinkende Volatilität

•  Steigender oder leicht steigender 
 Basiswert

• Sinkende Volatilität
•  Basiswert wird während Laufzeit Barriere 
nicht berühren oder  unterschreiten

Merkmale

•  Weist einen Rabatt (Discount)   
gegenüber dem Basiswert auf

•  Gewinnmöglichkeit begrenzt (Cap)
•  Liegt der Basiswert bei Verfall über  
dem Strike, erhält der Anleger den 
 maximalen Rückzahlungsbetrag (Cap) 

•  Liegt der Basiswert bei Verfall unter  
dem Strike: Lieferung Basiswert und/
oder Barabgeltung 

•  Mehrere Basiswerte (Worst-of) 
 ermöglichen attraktivere Produkt-
konditionen, jedoch mit höherem Risiko

Merkmale

•  Weist einen Rabatt (Discount) gegenüber 
dem Basiswert auf

•  Gewinnmöglichkeit begrenzt (Cap)
•  Liegt der Basiswert bei Verfall über dem 
Strike oder wurde die Barriere nicht 
 berührt, erhält der Anleger den maxi -
malen Rückzahlungsbetrag (Cap) 

•  Beim Berühren der Barriere wird das 

•  Durch die Barriere ist die Wahrschein-
lichkeit für eine Maximalrückzahlung 
höher, der Discount jedoch kleiner als 

 ansonsten gleichen Produktkonditionen 
•  Mehrere Basiswerte (Worst-of) ermög-
lichen attraktivere Produkt konditionen, 
jedoch mit höherem Risiko

Merkmale

•  Der Coupon wird unabhängig vom 
 Kursverlauf des Basiswerts ausbezahlt

•  Gewinnmöglichkeit begrenzt (Cap)
•  Liegt der Basiswert bei Verfall über dem 
Strike, wird der Coupon zusammen  
mit dem Nominal zurückbezahlt

•  Liegt der Basiswert bei Verfall unter  
dem Strike: Lieferung Basiswert und/ 
oder Barabgeltung zuzüglich Coupon

•  Mehrere Basiswerte (Worst-of) ermög- 
lichen attraktivere Produktkonditionen, 
jedoch mit höherem Risiko

Merkmale

•  Der Coupon wird unabhängig vom 
 Kursverlauf des Basiswerts ausbezahlt

•  Gewinnmöglichkeit begrenzt (Cap)
•  Liegt der Basiswert bei Verfall über  
dem Strike oder wurde die Barriere nicht 
 berührt, erhält der Anleger den maxi-
  malen Rückzahlungsbetrag (Cap) 

•  Beim Berühren der Barriere wird das  

•  Durch die Barriere ist die Wahrschein-
lichkeit für eine Maximalrückzahlung 
höher, der Coupon jedoch kleiner als bei 

 ansonsten gleichen Produktkonditionen
•  Mehrere Basiswerte (Worst-of) ermög-
 lichen attraktivere Produkt konditionen, 
jedoch mit höherem Risiko

Merkmale

•  Couponzahlung ist von Bedingungen 
abhängig 

•  Gewinnmöglichkeit begrenzt
•  Ist in der Regel mit einem Autocall Trigger 
ausgestattet: Notiert der Basiswert am 
 Beobachtungstag über  dem Autocall Trig-
ger, wird das Nominal zuzüglich all fälligem 
Coupon frühzeitig zurückbezahlt

•  Mehrere Basiswerte (Worst-of) ermög-
 lichen attraktivere Produkt konditionen, 
jedoch mit höherem Risiko

Merkmale

•  Couponzahlung ist von Bedingungen 
abhängig 

• Gewinnmöglichkeit begrenzt
•  Ist in der Regel mit einem Autocall Trigger 
ausgestattet: Notiert der Basiswert am 
 Beobachtungstag über dem Autocall Trig-
ger, wird das Nominal zuzüglich allfälligem 
Coupon frühzeitig zurückbezahlt

•  Beim Berühren der Barriere kommt es 
zu einer Basiswert-Lieferung und/oder 
Barabgeltung

•  Durch die Barriere ist die Wahrscheinlich-
keit für eine Maximalrückzahlung höher, 
der bedingte Coupon jedoch kleiner als 
bei einem Reverse  Convertible mit be-

ansonsten gleichen Produktkonditionen 
•  Mehrere Basiswerte (Worst-of) ermög-
lichen attraktivere Produkt konditionen, 
jedoch mit höherem Risiko

12 Renditeoptimierung 

Für Anlageprodukte mit zusätzlichem Kreditrisiko 
werden Anleihen Dritter (Unternehmens- oder Staats-
anleihen) mit ähnlichen Laufzeiten verwendet. Dieses 
zusätzliche Risiko ermöglicht es dem Emittenten, ver-
besserte Konditionen anzubieten. Gleichzeitig erhält 
der Anleger damit die Möglichkeit, das Ausfallrisiko auf 

Im Vergleich zu anderen Produktkategorien ist es 
hier besonders wichtig, nicht nur die Entwicklung des 
Basiswertes, sondern auch die Bonität des Referenz-
schuldners zu beobachten. Eine Investition in solche 

des Referenzschuldners als äusserst unwahrscheinlich 
erachtet wird.

Eine Credit Linked Note fällt in die Anlageklasse der 
Kreditderivate oder Struk turierten Produkte und wird 
daher auch als synthetische Unternehmensanleihe 
bezeichnet, die das Kreditrisiko eines ausgewählten 
Schuldners «investierbar» macht. Der Anleger agiert 
als Versicherer, wofür er eine periodische Prämie (Cou-
ponzahlung) erhält. Im Gegenzug trägt der Anleger 
das Risiko eines Kreditereignisses, das, wenn es ein-
tritt, weitere Couponzahlungen und die Rückzahlung 
des gesamten oder eines Teils des Kapitals gefährden 
kann. Entscheidend ist daher die Zahlungsfähigkeit 
des Referenzschuldners. Im  Gegensatz zu einer Ak-
tienanlage wird die Rückzahlung nicht von der Markt-

• Steigender Basiswert
• Grosse Kursrückschläge des Basiswerts möglich
• Kein Kreditereignis des Referenzschuldners
•  Der Wert des Produkts kann während der Laufzeit  
unter den bedingten Kapitalschutz fallen, u. a. auf-
grund einer  negativen Einschätzung der Bonität des 
Referenzschuldners

•   Bedingter Kapitalschutz bezieht sich nur auf das 
Nominal und nicht auf den Kaufpreis

•  Beteiligung an der Kursentwicklung des Basiswerts,  
sofern kein Kreditereignis des Referenzschuldners 
 eingetreten ist

•  Das Produkt ermöglicht bei höherem Risiko  
höhere Erträge

•  Seitwärts tendierender oder leicht steigender 
Basiswert 

• Sinkende Volatilität des Basiswerts
• Kein Kreditereignis des Referenzschuldners
•  Liegt der Basiswert bei Verfall unter dem Strike, 
erhält man den Basiswert geliefert und/oder 
eine Barabgeltung, sofern kein Kreditereignis des 
 Referenzschuldners  eingetreten ist 

•  Liegt der Basiswert bei Verfall über dem Strike, wird  
das Nominal zurückbezahlt, sofern kein Kreditereig-
nis des Referenzschuldners eingetreten ist

•  Je nach Ausprägung des Produkts kann entweder ein 
Coupon oder ein Rabatt (Discount) gegenüber dem 
Basiswert gewährt werden

•  Ein Coupon wird unabhängig vom Kursverlauf des 
Basiswerts ausbezahlt, sofern kein Kreditereignis des 
Referenzschuldners eingetreten ist

•  Das Produkt kann zusätzlich mit einer Barriere 
 ausgestattet sein

•  Mehrere Basiswerte (Worst-of) ermöglichen bei 
 grösserem Risiko höhere  Coupons, höhere Discounts 
oder tiefere Barrieren

• Gewinnmöglichkeit begrenzt (Cap)
•  Das Produkt ermöglicht bei höherem Risiko  
höhere Erträge

• Steigender Basiswert 
• Kein Kreditereignis des Referenzschuldners
•  Der Wert des Produkts kann während der Laufzeit 
fallen u. a. aufgrund einer negativen Einschätzung der 
Bonität des Referenzschuldners

•  Beteiligung an der Kursentwicklung des Basiswerts, 
sofern kein Kreditereignis des Referenzschuldners 
eingetreten ist

•  Das Produkt kann zusätzlich mit einer Barriere 
 ausgestattet sein

•  Das Produkt ermöglicht bei höherem Risiko  
höhere Erträge

14  Anlageprodukte mit  
 zusätzlichem Kreditrisiko

Zusatzmerkmale

Der Wert des Basiswerts wird nicht zu einem einzigen Zeitpunkt, 
sondern als Durchschnitt mehrerer Zeitpunkte (monatlich, 
 quartalsweise, jährlich) ermittelt.

Liegt der Basiswertkurs an einem Beobachtungstag auf oder 

Schwelle («Autocall Trigger»), führt dies zu einer vorzeitigen 
 Rückzahlung des Produkts.

Der Emittent hat ein frühzeitiges Kündigungsrecht, jedoch keine 

 Das Produkt verfügt über eine maximale  Rendite und einen 
Mindestrückkaufpreis.

Es besteht die Möglichkeit (ein Szenario), dass der Coupon nicht 
ausbezahlt wird (Coupon at risk) oder ein nicht ausbezahlter 
Coupon zu einem späteren  Zeitpunkt aufgeholt werden kann 
(Memory Coupon).

Collateral Secured Instruments «COSI») ist durch den Sicherungs-
geber zu Gunsten der SIX Swiss Exchange garantiert. TCM (auf 
Englisch: Triparty Collateral Management) umfasst die Risikode-
ckung und Substitution von Sicherheiten in Echtzeit. Für den 
Anleger heisst das:  Absicherung im Fall von Emittenten-Insolvenz. 

 Nur der letzte Tag (close price) ist für die  Beobachtung der 
Barriere relevant.

 Das Produkt entwickelt sich entgegengesetzt zum Basiswert.

Wird das Lock-in Level erreicht, erfolgt die Rückzahlung 
 mindestens zu einem im Voraus festgelegten Wert,  unabhängig 
von der  weiteren Basiswertentwicklung.

Barriere und/oder Strike werden erst zeitlich  verzögert festgelegt 
(Look-back Phase).

Überproportionale Beteiligung an der positiven Kursentwicklung 
des Basiswertes ab dem Strike.

Die Höhe des Kapitalschutzes liegt zwischen 90% und 100%  
des Nominal.

Gibt an, zu welchem Anteil der Anleger von der Kursentwicklung 
 

pro portional sein.

Szenario, variieren.

Die Swiss Derivative Map© dient nicht als Entscheidungsgrundlage für einen Anlage entscheid in ein 
Finanzinstrument und stellt keine Empfehlung für ein Finanzinstrument dar. Die Swiss  Structured 
 Products Association SSPA, SIX und Avaloq haften nicht für direkte oder indirekte Verluste oder 
Schäden die aus oder im Zusammenhang mit der Verwendung der Swiss Derivative Map© und der 
 darin  enthaltenen Informationen und Aus sagen entstehen könnten. Die Swiss Structured Products 
 Association SSPA, SIX und Avaloq geben keine Zusicherung ab in Bezug auf die Richtigkeit, Vollstän-
digkeit und Verständlichkeit der Swiss Derivative Map© und der darin enthaltenen Informationen und 
Aussagen. Die Swiss Derivative Map© und die darin enthaltenen Informationen und Aussagen können 
jederzeit geändert werden.

 Die vor-
liegende Publikation wurde in Zusammenarbeit mit SIX und Avaloq erstellt. Die Rechte am Layout 
bleiben den oben erwähnten Parteien vorbehalten. Die SSPA Swiss Derivative Map© darf in vorlie-
gender gestalterischen Form ohne ausdrückliche schriftliche Genehmigung durch die Ur heber weder 
vollständig noch teilweise nachgedruckt oder verbreitet werden. Weitere Exem plare dieser  Publikation 
können kostenlos unter  angefordert werden.
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7 	 Disclaimer/Impressum

Keine der hierin enthaltenen Informationen begründet ein Angebot oder eine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf eines Finanzinstrumentes. SIX Group AG bzw. ihre direkten und indirekten 
Tochtergesellschaften (nachfolgend SIX) haften weder dafür, dass die enthaltenen Informationen vollständig, richtig, aktuell und ununterbrochen verfügbar sind, noch für Schäden von 
Handlungen, die aufgrund von Informationen vorgenommen werden, die in dieser oder einer anderen Publikation von SIX enthalten sind. SIX behält sich ausdrücklich vor, jederzeit die 
Preise oder die Produktzusammenstellung zu ändern. © SIX Group AG, 2023. Alle Rechte vorbehalten.
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