Finanzmarkt

Der Finanzmarkt

« Auf dem Finanzmarkt treffen sich Kapitalanbieter und Kapitalnachfrager.
« Letztere kaufen Finanzanlagen bzw. Finanzinstru

(® PARK? the money!)
Aufgaben des Finanzmark
* Preisbestimmung

« Aufrechterhaltung der

* Reduktio *
« Kontrolle
« Kapitalallokati

Mittelherkunft

Sparen von Privai
Sparen von Ug
Sparen des S Mittelbeschaffung der &ff. Hand

Pensionskassengelder (2. un Anlage- und Investitionsbedarf

Gliederung der Finanzmarkte

© FIGO Finanzmarkt

Funktionale G.  Instry

PleWIRWLY

ing fiir Finanzmarkte, an
rungen und Wertpapiere
der jeweiligen
Herkunftslander gehandelt werden
Ist tiberhaupt nicht auf

Gebiet
An Bedeutung fiir diese Markte
gewinnen die ,Offshore-Geschafte”
(shore = Kiste, off = [frei] andere).

l

« Der Primarmarkt $=Emis
dient der Beschaffung u!
Bereitstellung langfristi
Finanzmittel.

* Durch die Emis:
ist es der modern
mdoglich geworde
Investiti

marktspezifi
begrenzen.

Instrumentale Gliederung des Finanzmarktes

Basismarkt _
/\

|

Geld- und Devise
1 Optionen
Siehe nachste Devis
Folie

(Basi$markt)
R

Geldmarkt Kapitalmarkt
) i.e.S. Banken und Zentralbanken (CH: Banken und
Teilnehmer SNB), (sog. Interbankenmarkt) sowie Publikum

Institutionelle (Bund, Kt. Gde.)

i.w.S. Banken und Finan

Fristen <<

Form der besy “*akter Pers
Abwicklung hoher M
Stal
—

Motive der 3
Marktteilnehmer

Bsp.
(Aktien, Oblis)

Hypothekarmarkt
Kreditmarkt

onds im Geldmarkt




Devisen

* Als Devisen bezeichnet man

+ alle Forderungen
— die auf auslan<

Geografische Gliederung des Finanzmarktes am
Beispiel der Obligationen

Inlandanleihe Auslandanleihe

Euroanleihe

=internationale Anleihien,
2u den Inlandanle

|

Anleihen inlandischer
Schuldner, ausges
in der jeweiligen
Landeswahrung unter
Federfiihrung

inlandischer Bankel ung und Ort der

qdon,

Schuldner| inlandisch

inlandis

Buchforderung ) Wihrung keine Einheitlichkeit
Handel findet a @i getréhnten Markten statt. feder- 1~ ) ] ]
g‘:;i"de inlandisch internationales Syndikat
Abgrenzung Primar- und Sekundarmarkt
Anleger
a Anleger
Anleger
Primarmarkt -
rimarmar
Entgegen der Grafik im Skr fasst diese Bezeichnung sowohl den Primar- als auch den Sekundarmarkt.
Brivate Equity der Finanzierungszyklus
« Dritte stellen
H « nicht-bdrsenkotierten Ugs
M Ittel h e rku nft « Kapital und bei Bedarf auch Managementunterstiitzung zur Verfiigung
« ohne ausreichende Sicherheiten.
(Borsengang)
Aussenfinanzierung
Early Stage
o ———
—q

finanzierung




Wesentliche Merkmale eines IPO

IPO = |Initial Puiblic Offering [Amerik.]
Syn. going public

Aus einer privaten AG

Di

Hierin
breit

Rolle der Bank (=Intermediar)
bei einem IPO

imen (Emittent), erstellt den
, ob es interessieste

[ Informationsproduktion

P Preisermittiun

Stempel (=
Investoren

Grunde fur ein going public

« Kapitalbedarf (nurin grossem Rahmen, da sehr teu

«  Erweiterung / Anderung des Aktio
Realisierung des ta-Wertes durcl
Erbengemeinschaft

* Ug-Risiko verteilen

* Erleichtert elerator-Effekt)

Nachteile eines going public

Emissionskosten (3 — 6 %)

Publizitat

Die Anleger e

iendly takeover

|

v

7

5 d

*
/

going private

» Unter einem going private versteht man den umgekehrten Vorgang
eines going public’,

* namlich die Umwandlung einer Publikumsgesells
private AG.

» Erscheinungsfori
— Private X-AG

— Ausniitzung eil

— Flucht vor der ichkeiv(vgl. Nachteile eines going public)




Platzierungsformen

@\ e Platzieren bedeutet ,an den Markt bringen* bzw. ,am Markt

verkaufen®. Es gibt verschiedene Platzierungsfarmen, d.h.
verschieden Vorgehensweisen zur Begehu iner Emission.

Off (Inserat).Jprivat (jeder wirt
angeschrieben)

Welche
Platzierungsri
Risiko, dass nicht al

« Der Emittent nimmt die Platzierung seiner eigen Wertschriften selbst vor, d.h. direkt,
ohne die Hilfe von Emissionssyndikaten.

« Dabei tragt der Emittent das Platzierungsrisiko.

« Da die erfolgreiche Durchfiihrung einer S
voraussetzet, bleibt diese Platzierungsf

Festiibernahme
(eher alt)

riften zu
rt sie (i.d.R.
im Festpreisvel

Aufgrund d aufiger der
kop==*

Die komm
« Dabei Ubernimmt das
anschliessend im Pub

Fremdemission von Wertpapieren.

die Aktien treuhénderisch und platziert sie
(Bank in der Vermittlerrolle).

Princing-Formen

« Pricing (#Platzierung) beschreibt den Prozess der Preis#” [dung fiir die zu

platzierenden Aktien.

« Grundsatzlich gibt es
— Bookbuilding-Verfa
— Festpreisverfahren

Méoglichkeiten, eine Fremdemission zu begehen

Platzierungsverfahren piatzierungsrisiko Pricingverfahren

Festiibernahme b
der Bank

*
fem Niveau dnsetzen, um den Absatz zu erhdhen
g entstehen

Daher wird die Bank den fi
Hierdurch wiederum wird e

1. Platzierungsverfahrerf Selbstemission

Emittent

2. Pricing - Verfahren

ks Underpricing (daher in Zukunft wohl

|
| héheres Underpricing

Emissionsablauf am Beispiel der kommissionsweisen Platzierung

(Der zeitweise erscheinende Pfeil verweist auf die Moglichkeit, eine verlinkte Seite aufzurufen.)

Co-Manager




Emittent

< Eine Ug (oder o&ff.-rechtl. Kérperschaft), die d erausgabe von
Wertschriften langfristige Finanz rkt effizient

Federfuhrer (Lead manager)

« Der Lead manager ist eine Bank,

— Erstellung Emis:

« Uberdies

Konsortium = Syndikat

»Zundikat*

« Zeitlich und im Umfang begrenzte
¢ Zusammenschlus
« (h)ier Zwecks gem

grossere P!

Erstellung Ubernahmevertrag

* Regelt Verhaltnis Emittent — Lead Manager.

« In diesem Uberna
Festlubernahme od

« Beider
Manager
(gemeinsam

Erstellung Syndikatsvertrag

« Regelt Innenverhéltnis unter Emi

Erstellung Emissionsprospekt

« Richtet sich an die Aktionére, stell
sondern legt nur
Kaufrecht.




Pricing

Kriterien bei

Auktionsverfahren

« mdogliches Pricing-Verfahren bei d
Wertpapieren.

« Es wird ein Mindest

« Darliber

Bookbuildingverfahren

mogliches Pricing-Verfahren bei der (Erst)-Emission von Wertpapieren, bestehend aus 4 Stufen:

1. Preisvorstellung der Investoren sammeln

2. Festlegen einer Preisspanne (i
Emissionskurs bewegen wird)

der endgliltige

3. Investoren geben
innerhalb Preisspa

Unsicherheit Gber|

Festpreisverfahren

mogliches Pricing-Verfahren bei der (Erst)-Emission von Wertpapieren

« Konsortialbanken und Emittent vereinbaren einen”|xen Preis, zu
dem die Aktie von Investoren gezeichnet werd nn.

Kriterien bei der Preisfestlegung

A Wert der Ug nach kapitalmarktbezogenen Kennzahlen p/Eatio, Rentabilitat, FCF-Analyse

Wert der Ug als Ganzes
Borsenbewertung verg
Wahl des Finanzinstrum:

Publizitatsver]

Angestrebte

« Ein Zeichnungs
(denn
Offerte dar):




Zuteilung

« Oft Ubersteigen die Zeichnungswi
Emissionsvolume
Investoren zugetei

« DieZu

Liberierung

« Unter Liberierung versteht man die Abwicklung d erpflichtungen:

« Auslieferung der Wertpapiere geg

Geldseitige Abwicklung
Investor —_—
Bank

Lead-Manager

Wirdigung der versch. Pricing-Verfahren

Bookbuilding Festpreis

Marktgerecht >
geringeres Underpri

+ lichkeit d

*] ch

eit (b

Liegen die erstel ter Emission deutlich Gber
dem Emissionsp|

*

Ablauf einer Emission -

Emittent
Vorbereitung

Wahl Federfiihrer

Emissionskonzept

Marketing

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ S ¥

V Listing |

Die Borse

Etymologie des Wortes ,Borse”

Umstritten

1. Méglichkeit: Geschl
— Belgisches Patri

2. Méglichkeit
= bursa (I




Kennzeichen einer klassischen Borse

e Ortl. und zeitl. Handelsz

* exklusive Teil
Handlern

Institutionelle Borsendefinition

Die Borse ist ein Markt

Wann?

Aufsicht

sort vorgezeigt,

disiert, so dass nur noch iiber die
enge und den Preis verhandelt werden muss.

Funktionen der Borse

Zusammenfihren von Angebot und Nachfrage

Preisfindung

Matching im quotedriven

(

Regelwerk

Volkswirtschaftliche Aufgaben der Bérse

© Die Borse finanziert selbst das Risiko und liquidiert fri recht das Los

Finanzierungsfunktion Beschaffen und Bereitstellen von Finanzmitteln (EK / FK)

Selektionsfunktion Das Kapital fliesst zu den erfolgreichsten Projekten mit
den hochsten Renditen. Optimale/llokation der Mittel.

Risikotransformations-
funktion

meine Skizze:

@
2
]

Anleger
@

| Emittent

Risiko- 2
iibernahme |5 | 7"

Liquidierun
Fristentransform,
funktion

Losgrossentransformations-

funltion gung grosser Kapitalbeitrage in kleinere Einheiten.

gebildet,




Marktobjekte

Es qibt 4 Bérsentypen:

Effektenbdrsen Handel mit We| en des Kapitalmarktes:

Devisenb@

Dienstleis

Warenborsen

etreide, Futtermittel)
(Optionen etc. auf Getreide...)

Marktformen

Borslicher Hand

nach nationaler
Gesewzgebung fiir Aktien
keine Borsenpflicht besteht.

Bei Bewahrung-
neuen Segm

Investoren

Der Staat ist nicht direl
grossen Einfluss auf die

Wertpapiere

Basiswe

« Aktien

Abwicklung

K%deA " UBS Verkaufsauftral SWX\ Kaufauftra ZKB — Kunde*
| {3

Titelseite

Depot  Cash

10osu]  [100000

Depot Cash

oo st 100000

Matchil

Titelseite:
« UBS-Ko
« ZKB-Konto be

Bestatigung an Kunden (A: Depot {, Cash *
// B: Depot 1, Cash {)

SIS

« SegalnterSettle

« Fort Knox der Sch
— sFr.: 1,8 Billion
« das modernste, sic|




Wertpapierverwahrung

i Einzelverwahrung * Alleineigentum
« Kostenintensiv

Sammelverwahrung *

Globalurkunde

Entmaterialisi

Anforderungen, um bei der SWX Mitglied zu werden
rechtlich Effektenhandler-Bewilligung durch die EBK

technisch

finanziell

Breite Streuung

« Diese erhielten ihr
Investoren

Geschichte der SWX

« Nach der Auflésung der Borsen in Genf und Basel und der

Ba. 1996 Konzentration des schweizerischen Borsenpandels in Ziirich wird
SIS BN der Parketthandel abgeschafft und dur n vollelektronischen
Handel abgel6st (26. Aufust 1996).

EUREX 1998

Virt-x 200 -Bérse (Kooperation

Zahlen zur SWX

Starken der SWX

* Swiss-value-chaine: Vollintegriertes TCS-Sy

— Trading: Handel (SWX),

- Clearin?: Er
(Swiss Interb:




gesetzliche Rahmenbedingungen

Rahmengesetzgebung

——» Transparenz
———+ Gleichbehandlung

Kotierungsrey

Zulassung von
Effekten, Publizitét,
Mitgliedschaft

EUREX. Entstehung:

* Mit der Eurex legten erstmals
ihre elektronischen H/adel Clearing-
Systeme U i
zusammen.

X
WX st zu 50% an der EUREX beteiligt)

= erste pan-europaische
— Sie ist in England domyj
englische ht.

— Kotierung
und unterli

New Market

« SWX New Market wurde er:

Handelsphasen - IOPA

|
|

X

B
|

6n 1op

Jyolydsuonewlou|
aseygsuonewlou]

Ug haben
Informationspflicht
Renomierte Anbieter

Reuters, Bloomberg

dtomatisiert.




Preisfeststellung
Suche eines Gegenauftrages

quote-driven market

(auch ,Preisfindung im
notierungsgesteuerten Handel
wird durch Preise (quote) ges

Verkaufskurse zu stelle
zwischen An- und V
des Market Make)

Persbnliche Wiirdigung: Quote-driven-markets si
September 01) grésste Risiken auf sich zu nehme
ausgesetzt als an order-driven-markets. Quote-dri
liquider sind, da ein Matching zwischen verhandel

nicht bereit sind, in (zB.11

ufpreise anbieten. Daher wird der Handel an quote-driven-markets schneller
(ets weisen jedoch gegeniiber den order-driven-markets den Vorteil auf, dass sie tendenziell
artner eher zustande kommen kann als im absolut exakien Computer-System.

Abwicklungsphase (i.w.S.)

Borsenindexes

Messwert, der die Veréanderung von bestimm
wirtschaftlichen Gréssen aufzeig




