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Vorwort

Sehr geehrte Damen und Herren,

Anlegerinnen und Anleger stehen heute vor vielfiltigen Herausforderungen. Schwankende
Mérkte, geopolitische Unsicherheiten, Inflation und verénderte Zinsniveaus machen finan-
zielle Entscheidungen anspruchsvoller. Umso wichtiger sind fundiertes Wissen, Transparenz
und eine klare Einordnung von Chancen und Risiken.

Mit dieser Broschiire méchte das Zertifikate Forum Austria einen Beitrag dazu leisten, das
Verstandnis fiir Zertifikate und strukturierte Wertpapiere weiter zu starken. Sie richtet sich
an interessierte Anlegerinnen und Anleger ebenso wie an Beraterinnen und Berater und gibt
einen Uberblick liber die wichtigsten Produktarten, ihre Funktionsweise sowie ihre moglichen
Einsatzbereiche.

Zertifikate konnen unterschiedliche Marktmeinungen und Anlageziele abbilden. Je nach Aus-
gestaltung erméglichen sie die Teilnahme an steigenden Markten, bieten Ertragschancen

in Seitwartsphasen oder verbinden bestimmte Ertragsmaoglichkeiten mit definierten Risiko-
profilen. Gleichzeitig gilt: Zertifikate sind Wertpapiere und mit Risiken verbunden. Neben
der Entwicklung des jeweiligen Basiswerts ist insbesondere auch die Zahlungsfahigkeit des
Emittenten von Bedeutung.

Gerade deshalb sind Information und Versténdlichkeit entscheidend. Anlegerinnen und Anle-
ger sollten nachvollziehen kdnnen, unter welchen Voraussetzungen ein Produkt Ertrage bietet,
wann Verluste entstehen konnen und welche Rolle Faktoren wie Laufzeit, Barriere, Kapital-
schutz, Volatilitat, Zinsniveau und Emittentenrisiko spielen.

Der osterreichische Zertifikatemarkt hat sich in den vergangenen Jahren als etablierter Be-
standteil des Kapitalmarkts entwickelt. Das Zertifikate Forum Austria setzt sich dafiir ein,
Markttransparenz zu fordern, Wissen zu vermitteln und einen Beitrag zu einem verantwor-
tungsvollen Umgang mit strukturierten Wertpapieren zu leisten.

Die vorliegende Broschiire soll dafiir eine verstédndliche Grundlage schaffen. Auf den folgen-
den Seiten werden die wichtigsten Zertifikate-Typen idealtypisch dargestellt und zentrale

Fragen zu Funktionsweise, Chancen und Risiken beantwortet.

Ich wiinsche lhnen eine interessante und informative Lektire.

Frank Weingarts
Vorsitzender des Vorstandes
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ZERTIFIKATE FORUM AUSTRIA

Eine starke Stimme
ftir den dsterreichischen
Zertifikatemarkt

Das Zertifikate Forum Austria wurde im April 2006 von fiihrenden Zertifikate-Emitten-
ten Osterreichs gegriindet. Seine Mitglieder sind die Raiffeisen Bank International AG, die
Erste Group Bank AG, die UniCredit Bank Austria AG und die Vontobel Financial Products
GmbH. Unterstiitzt wird das Forum von namhaften Fordermitgliedern aus dem Gsterrei-
chischen und deutschen Kapitalmarkt. Dazu zdhlen die Bérse Frankfurt Zertifikate AG, die
Boérse Stuttgart, die gettex exchange und die Wiener Borse AG sowie die DADAT Bank, die
flatexDEGIRO SE, die finanzen.net GmbH und Lucht Probst Associates GmbH (LPA).

Das Zertifikate Forum Austria ist die ge-
meinsame Stimme des &sterreichischen
Zertifikatemarkts. Es vertritt die branchen-
Uibergreifenden Interessen seiner Mitglieder
und bringt deren Erfahrung und Expertise in
den o6ffentlichen und fachlichen Diskurs ein.
Mitglieder und Férdermitglieder vereinen
unterschiedliche Perspektiven und Kom-
petenzen aus Emission, Vertrieb, Handel,
Borsenwesen, Finanzinformation und Kapi-
talmarktinfrastruktur. Diese Vielfalt bildet
die Grundlage fiir die Arbeit des Forums
und ermoglicht einen umfassenden Blick auf
die Entwicklungen und Anforderungen des
osterreichischen Zertifikatemarkts.

Unsere Mission ist es, die Rahmenbedin-
gungen fiir einen leistungsfahigen und
wettbewerbsfahigen Markt fiir strukturier-
te Wertpapiere in Osterreich aktiv mitzu-
gestalten. Dazu pflegen wir den Dialog mit
Politik, Aufsicht, Borsen, Vertriebspartnern,
Medien, Wissenschaft und weiteren Markt-
teilnehmern. Regulatorische und wirtschaft-
liche Entwicklungen begleiten wir mit dem
Ziel, die Besonderheiten strukturierter
Wertpapiere sachgerecht in die Diskussion
einzubringen und praxisorientierte Lésungen
zu unterstlitzen.

Ein wesentlicher Bestandteil unserer Arbeit
ist unser Beitrag zur Finanzbildung. Wir
vermitteln Wissen tiber Kapitalmarkte und
strukturierte Wertpapiere und fordern damit
das Verstéandnis flr deren Funktionsweise
und Einsatzmdglichkeiten. Finanzielle Bil-
dung schafft die Grundlage dafiir, Anlageent-
scheidungen informiert und verantwortungs-
bewusst treffen zu kénnen.

Als zentrale Plattform der Branche biindelt
das Zertifikate Forum Austria Marktwissen
und beobachtet kontinuierlich die Entwick-
lung des Gsterreichischen Zertifikatemarkts.
Regelmaflige Marktstatistiken und Analysen
machen dessen Struktur und Bedeutung
sichtbar. Dariiber hinaus bringt das Forum
die praktischen Erfahrungen seiner Mit-
glieder in die fachliche und regulatorische
Diskussion ein.

Unser Anspruch ist es, den dsterreichischen
Zertifikatemarkt konstruktiv weiterzu-
entwickeln und seine Interessen mit einer
sachlichen, verldsslichen und eigensténdigen
Stimme zu vertreten.

EUROPEAN STRUCTURED INVESTMENT
PRODUCTS ASSOCIATION

Das Zertifikate Forum Austria ist Griindungsmitglied des
europaischen Dachverbands EUSIPA, der European Structu-

red Investment Products Association. Uber EUSIPA bringt das
Forum die Perspektive und die praktischen Erfahrungen des
osterreichischen Markts in europaische regulatorische Diskus-
sionen ein. Im Mittelpunkt stehen ein wirksamer Anlegerschutz
sowie versténdliche, verhaltnismaflige und europaweit moglichst
konsistente Rahmenbedingungen. EUSIPA und das Zertifikate
Forum Austria setzen sich auf européischer beziehungsweise
nationaler Ebene fiir verstandliche, verhaltnismaflige und maog-
lichst einheitlich angewandte regulatorische Rahmenbedingun-
gen ein. Ziel ist ein Rechtsrahmen, der Anlegerinnen und Anleger
schiitzt, verstandliche Entscheidungen unterstiitzt und den
Zugang zu einem vielfaltigen Kapitalmarktangebot erméglicht.
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Zertifikate-Grundlagen

WAS SIND ZERTIFIKATE?

Zertifikate sind von Banken begebene
strukturierte Anleihen.

Rechtlich betrachtet sind Zertifikate In-
haberschuldverschreibungen und stellen
somit frei handelbare Finanzinstrumente dar.
Ein Zertifikat bezieht sich stets auf einen
Basiswert, zum Beispiel auf ein oder mehrere
Wertpapiere oder Indizes, und ist somit an
den Kurs dieses Basiswerts gekoppelt.

Wie klassische Bankanleihen unterliegen
auch Zertifikate dem , Emittentenrisiko“ und
kdnnen im Insolvenzfall zu einer Glaubiger-
beteiligung (,,Bail-in“) herangezogen werden.
Daneben gibt es noch das Marktrisiko. Dies
ist das Risiko moglicher Verluste, die entste-
hen, weil sich Marktpreise von bestimmten
Basiswerten @ndern.

WELCHEN MEHRWERT
BRINGEN ZERTIFIKATE?

Mit Zertifikaten stehen Produkte zur
Verfiigung, die Ertragschancen in jeder
Marktlage bieten kdnnen.

Zertifikate-Anleger kénnen in steigenden,
seitwarts tendierenden sowie in fallenden
Marktphasen passend investieren. Speziell
hervorzuheben ist in diesem Zusammen-
hang, dass mit verschiedenen Typen von
Zertifikaten Anleger jedes Risikoprofils — von
sicherheitsorientiert bis spekulativ — ein
passendes Produkt finden kdnnen. Dabei
spielt das Verhiltnis von Chance zu Risiko
eine zentrale Rolle: Je offensiver die Strate-
gie, desto hoher sowohl das Risiko als auch
die Ertragschance und umgekehrt.

Zertifikate bieten ein Maximum an Trans-
parenz: Bei Zertifikaten fallen wahrend der
Laufzeit zumeist keine Managementgebiih-
ren an. Die Auszahlungsprofile von Zertifika-
ten sind von Anfang an klar definiert. Anleger
wissen genau, welche Riickzahlung sie in
Abhangigkeit vom Basiswert am Laufzeit-
ende erhalten, und es gibt keine versteckten
Kosten.

WAS SOLLTEN SIE BEI ALLEN
ZERTIFIKATE-TYPEN BEACHTEN?

Bei Zertifikaten besteht ein ,,Emittenten-
risiko“ und die Moglichkeit eines ,,Bail-in“.

Als Inhaberschuldverschreibungen unter-
liegen Zertifikate nicht dem Einlagensiche-
rungssystem. Inhaber von Zertifikaten sind
daher dem grundsétzlichen Risiko ausge-
setzt, dass die Emittentin ihren Verpflichtun-
gen aus dem Zertifikat im Falle einer Insol-
venz (Zahlungsunfihigkeit, Uberschuldung)
nicht oder nur teilweise nachkommen kann.
Dieses Risiko wird oft auch als ,, Emittenten-
risiko“ oder ,,Bonitatsrisiko“ bezeichnet. Da-
riber hinaus findet das Bundesgesetz iiber
die Sanierung und Abwicklung von Banken
(,BaSAG“) auf von Banken ausgegebenen
Inhaberschuldverschreibungen Anwendung.
Das BaSAG regelt die Moglichkeit der auf-
sichtsrechtlichen Abwicklung von Banken,
die in Schieflage geraten sind. Inhaber von
Zertifikaten kdnnen mit ihren Anspriichen
auf Zahlung(en) von einer solchen aufsichts-
rechtlichen Mafinahme betroffen sein (das
sogenannte ,,Bail-in“) und dadurch kann es
bei allen Zertifikate-Typen zum Verlust eines
wesentlichen Teils des eingesetzten Kapitals
bis hin zum Totalverlust kommen.

WELCHE ZERTIFIKATE GIBT ES?

Zertifikate werden in Anlageprodukte
und Hebelprodukte unterschieden.

Gemaf der Definition des Zertifikate Forum
Austria werden unter Anlageprodukten
Produkte mit langerfristigem Anlagehori-
zont zusammengefasst. Hierunter fallen
beispielsweise Kapitalschutz-, Bonus- oder
Indexzertifikate und Aktienanleihen.

Unter Hebelzertifikaten werden Produkte
verstanden, die zu spekulativen Zwecken
genutzt werden. Insbesondere sind in dieser
Kategorie Optionsscheine, Turbo- bzw.
Knock-Out-Zertifikate und Faktor-Zertifikate
zusammengefasst.
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Aber das ist vereinfacht dargestellt! Denn
jeder dieser beiden Gruppen werden ver-
schiedene Zertifikate-Typen zugeordnet, die
fir unterschiedliche Anleger, Marktphasen
und Sicherheitsbediirfnisse geeignet sind.
Als Hilfestellung zur Orientierung im Zerti-
fikate-Universum hat das Zertifikate Forum
Austria, die landesweite Branchenvertre-
tung, die Produktklassifizierung als Fu3ball-
feld veranschaulicht.

SPESEN UND GEBUHREN

Bei Zertifikaten féllt wahrend der Laufzeit
zumeist keine Management- oder Ver-
waltungsgebiihr an. Ausnahmen bilden
Index-Zertifikate ohne Laufzeitbegrenzung.
Informationen tiber mégliche mit dem Han-
del von Zertifikaten verbundene Spesen und
Geblihren, welche Ihre depotfiihrende Bank
verrechnet, erhalten Sie beim Berater lhrer
Hausbank.

DER HANDEL MIT ZERTIFIKATEN -
TRANSPARENT UND FLEXIBEL

Anlegern, die von der Qualitat und der
Flexibilitat von Zertifikaten als Anlageklasse
Uiberzeugt sind, stehen mehrere Wege offen,
um diese zu erwerben. Der Kauf am Primar-
markt (also in der vorgesehenen Zeichnungs-
phase) sowie der Handel am Sekundérmarkt
sind wahrend der Handelszeiten zum jeweils
aktuellen Kurs grundsétzlich méglich und kén-
nen tber Bérsen oder aufSerbérslich erfolgen.

PRIMARMARKT

Kauf wéhrend der Zeichnungsfrist
zum Emissionspreis

Viele Anleger setzen auf Neuemissionen und
erwerben sie wéhrend der Zeichnungsfrist.
Anleger kdnnen diese, wie beispielsweise
von Anleihen bekannt, tiber ihre Hausbank
wahrend einer begrenzten Zeitspanne zeich-
nen. Wahrend dieser Zeichnungsfrist, etwa
vier Wochen, bleibt der Preis der Emission
konstant. Nach Ende der Zeichnung notieren
Zertifikate am Sekundarmarkt. Zertifikate
konnen auch direkt am Sekundarmarkt, ohne
Zeichnungsfrist, emittiert werden.

SEKUNDARMARKT

Handel wiahrend der Laufzeit zum
jeweils aktuellen Geld-/Briefkurs

Alternativ dazu kdnnen Anleger Zertifikate
am Sekundédrmarkt handeln. Zertifikate sind
entweder mit einer im Vorhinein definier-
ten Laufzeit oder ohne Laufzeitbegrenzung
(,open-end“) ausgestattet und verfiigen,
wie alle Wertpapiere, liber eine eindeutige
Wertpapierkennung (ISIN). Die in Osterreich
6ffentlich angebotenen Zertifikate notieren
zumeist an mindestens einer Borse, womit
sichergestellt ist, dass diese fiir Anleger
zuganglich und grundsétzlich wéhrend der
Handelszeiten zum jeweils aktuellen Kurs
handelbar sind. Als Market-Maker stellt der
Emittent unter normalen Marktbedingungen
fortlaufend Kauf- und Verkaufskurse fiir die
Zertifikate, sorgt somit fiir Liquiditat und
gewahrleistet Handelbarkeit.

Zertifikate sind also nicht nur transparent,
sie stellen dariiber hinaus eine flexible Ver-
anlagungsform dar. Will der Anleger ein
Zertifikat kaufen, so kann er den Kauf zum
jeweiligen Briefkurs (,,Ask“) durchfiihren.
Selbiges gilt fiir einen Verkauf, der zum Geld-
kurs (,,Bid“) erfolgt. Die Spanne zwischen
Kauf- und Verkaufskurs ist der ,,Spread®.
Hinzu kommen Transaktionskosten, welche
die depotfiihrende Bank verrechnet.

DAS RICHTIGE ZERTIFIKAT ONLINE FINDEN

Um sich im vielseitigen
Zertifikate-Universum bes-
ser zurechtzufinden, stehen
Ihnen einige Méglichkeiten
offen, sich selbst schlauer zu
machen. Die Mitglieder des
Zertifikate Forum Austria
stellen auf folgenden Inter-
netseiten Informationen tber
die am starksten nachgefrag-
ten Produktkategorien wie
Kapitalschutz-Zertifikate,
Bonus-Zertifikate, Aktienan-
leihen, Express-Zertifikate,
Hebelprodukte etc. zur
Verfligung:

* onemarkets.at

* raiffeisenzertifikate.at
* sparkasse.at

* markets.vontobel.com

Des Weiteren stehen
Ihnen folgende Websites
der Férdermitglieder mit
Informationen offen:

* |live.deutsche-boerse.com
* boerse-stuttgart.de

* dad.at

* finanzen.at

* flatexdegiro.com

* gettex.de

* |-p-a.com

* wienerborse.at
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https://www.onemarkets.at/de.html
https://www.raiffeisenzertifikate.at/
https://www.sparkasse.at/investments/home
https://markets.vontobel.com/de-de
https://live.deutsche-boerse.com/
https://www.boerse-stuttgart.de/
https://www.dad.at/
https://www.finanzen.at/
https://www.flatexdegiro.com/
https://www.gettex.de/
https://www.l-p-a.com/
https://www.wienerborse.at/

WIE ANLAGEPRODUKTE

ANLAGEPRODUKTE MIT KAPITALSCHUTZ

Kapitalschutz-Zertifikate

ANLAGEPRODUKTE OHNE KAPITALSCHUTZ

Bonus-Zertifikate
Index-/Partizipations-Zertifikate
Aktienanleihen
Discount-Zertifikate
Express-Zertifikate



ANLAGEPRODUKTE MIT KAPITALSCHUTZ

Kapitalschutz-Zertifikate:
Mit Sicherheit zum Erfolg

Kapitalschutz-Zertifikate bieten am Laufzeitende einen Schutz fiir das eingesetzte
Kapital und ermdéglichen dem sicherheitsorientierten Anleger, gleichzeitig an der Wert-
entwicklung von Aktien, Indizes oder Rohstoffen zu partizipieren. Je nach Ausgestaltung
des Zertifikats nehmen Anleger direkt an der Performance des zugrundeliegenden

Basiswerts teil und/oder lukrieren Zinsertrdge.

* Als Basiswert fiir ein Kapitalschutz-Zerti-
fikat kann eine Aktie, ein Index, ein Roh-
stoff bzw. ein ,Korb“ aus diesen dienen.

* Mit Kapitalschutz wird der zu Laufzeit-
ende bestehende Schutz fiir das ein-
gesetzte Kapital bezeichnet. Betragt der
Kapitalschutz 100 %, erhalt der Anleger
am Laufzeitende mindestens 100 % des
Nominalbetrags zuriick. Kaufkraftverlust
durch Inflation wird nicht vom Kapital-
schutz ausgeglichen.

Marktrisiko: Der Wert des Kapitalschutz-
Zertifikats ist abhdngig vom Wert des
zugrundeliegenden Basiswerts. Ungiinsti-
ge Entwicklungen des Basiswerts kdnnen
somit wahrend der Laufzeit Wertschwan-
kungen des Kapitalschutz-Zertifikats
verursachen. Dies kann bei Verkauf des
Kapitalschutz-Zertifikats vor Laufzeitende
zum Verlust eines Teils des eingesetzten
Kapitals fihren.

w

w

Kursentwicklung: Der Kurs des Kapital-
schutz-Zertifikats ist wéhrend der Laufzeit
von mehreren Einflussfaktoren abhangig
und folgt nicht ausschliefilich der Wertent-
wicklung des Basiswerts. Solche Einfluss-
faktoren sind zum Beispiel die Volatilitat
(Intensitat der Wertschwankungen), das
Zinsniveau oder die Restlaufzeit, sowie die
Bonitdt des Emittenten. Bei Verkauf des
Kapitalschutz-Zertifikats vor Laufzeitende
kann es daher zum Verlust eines Teils des
eingesetzten Kapitals kommen.

* Gewinnbegrenzung: Je nach Produktaus-
gestaltung kann bei einem Kapitalschutz-
Zertifikat ein maximaler Auszahlungsbe-
trag (Hochstbetrag) festgesetzt sein.

* Emittentenrisiko / Glaubigerbeteiligung:
Zertifikate sind nicht vom Einlagen-
sicherungssystem gedeckt. Es besteht
das Risiko, dass der Emittent oder der
Garantiesteller nicht in der Lage ist, seiner
Zahlungsverpflichtung, aufgrund von Zah-

lungsunfahigkeit (Emittentenrisiko) oder
etwaiger behordlicher Anordnungen (,,Bail-
in“), nachzukommen. In diesen Fallen kann
es zum Totalverlust des eingesetzten
Kapitals kommen.

* Der Partizipationsfaktor gibt an, wie stark
Anleger zum Laufzeitende an der Wertent-
wicklung des Basiswerts teilnehmen. Auch
eine liberproportionale Partizipation von
mehr als 100 % ist moglich.

* Ein Zinssatz (fix oder variabel) steht —
neben der Partizipation — fir eine weitere
Form der Ertragschance. Ist der Zinssatz
fix, wird er unabhéngig von der Basiswert-
entwicklung ausbezahlt.

DIE IDEE DAHINTER

Kapitalschutz-Zertifikate eignen sich fiir
Anleger, die ihr eingesetztes Kapital am
Laufzeitende abgesichert wissen wollen
und gleichzeitig an einer positiven Wertent-
wicklung der Aktien- oder Rohstoffmarkte
teilhaben mochten. Deshalb kénnen diese
Zertifikate fiir viele sicherheitsorientierte
Investoren sehr gut als Einstiegsprodukte in
die Welt der Aktien und Rohstoffe dienen.
Durch den Kapitalschutz am Laufzeitende
erhalten Anleger in jedem Fall das abgesi-
cherte Kapital, beispielsweise 100 % oder
90 % des Nominalbetrags (je nach Produkt-
ausgestaltung), zuriick. Eine zusatzliche Ak-
tien- beziehungsweise Rohstoffkomponente
bietet Anlegern zudem die Méglichkeit, eine
solide Rendite zu erwirtschaften, wenn diese
mit ihrer Marktmeinung recht behalten.
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GRUNDSATZLICHE
FUNKTIONSWEISE

Kapitalschutz-Zertifikate kdnnen sich auf
einen oder mehrere Basiswerte beziehen,
wobei diese sowohl Aktien, Indizes als auch
Rohstoffbasiswerte sowie Kombinationen
aus diesen sein konnen. Auch bestimmte
Themenbereiche, wie beispielsweise nach-
haltige Investments, lassen sich mit Kapital-
schutz-Zertifikaten gezielt abbilden. Durch
diverse Auszahlungsprofile kénnen Anleger
mit Kapitalschutz-Zertifikaten nicht nur von
steigenden Kursen profitieren, sondern auch
Seitwartsrenditen und sogar Gewinne in
leicht fallenden Mérkten erwirtschaften. Da-
neben gibt es noch das Marktrisiko. Dies ist
das Risiko moglicher Verluste, die entstehen,
weil sich Marktpreise von bestimmten Basis-
werten andern.

PRODUKTVARIANTEN

Da Kapitalschutz-Zertifikate unterschied-
lichste Ausgestaltungsmerkmale aufweisen
konnen, ist jedes Zertifikat separat zu be-
trachten. Generell lassen sich Anlagepro-
dukte mit Zinszahlungen (,kuponorientiert®)
oder mit Partizipation (,wachstumsorien-
tiert“) unterscheiden.

Kuponorientierte Kapitalschutz-Zertifikate

Neben dem Kapitalschutz am Laufzeitende
sind kuponorientierte Kapitalschutz-Zerti-
fikate mit fixem und/oder variablem Zins-
satz ausgestattet. In vielen Féllen werden
die Zinszahlungen mehrmals wahrend der
Laufzeit, zum Beispiel jahrlich, ausgezahlt.
Ein Fixzins wird, wie der Name schon sagt,
»fix“ ausbezahlt, eine variable Verzinsung
hingegen ist von der Wertentwicklung des
Basiswerts und den im Vorhinein definierten
Bedingungen fiir die Auszahlung abhangig.
Treten diese Bedingungen nicht ein, wird die
variable Verzinsung nicht ausbezahlt.

Wachstumsorientierte
Kapitalschutz-Zertifikate

Bei wachstumsorientierten Kapitalschutz-
Zertifikaten sind Anleger tber die Laufzeit zu
einem gewissen Prozentsatz an der positiven
Kursentwicklung des Basiswerts beteiligt.
Diese Zertifikate eignen sich vor allem fiir
sbullishe* Anleger — also jene, die fiir den
zugrundeliegenden Basiswert eine positive
Marktmeinung haben. Die Beteiligung —

die sogenannte Partizipation — gibt an, in
welchem Ausmafl Anleger an der Wertent-
wicklung des Basiswerts teilhaben. Folglich
bringt ein hoherer Partizipationsfaktor ein
hoheres Gewinnpotenzial mit sich.

Daneben gibt es noch das Marktrisiko. Dies

ist das Risiko moglicher Verluste die entste-
hen, weil sich Marktpreise von bestimmten

Basiswerten dndern.

BEISPIEL 1: WACHSTUMSORIENTIERTES
KAPITALSCHUTZ-ZERTIFIKAT MIT PARTIZIPATION

Der Anleger erwirbt um EUR 1.000 ein Kapitalschutz-Zertifikat
mit 80 % Partizipation auf den XY-Index mit folgenden Kenn-
zahlen:

Basiswert XY-Index

Index-Stand zu Laufzeitbeginn 1.000 Punkte

Laufzeit des Zertifikats 8 Jahre
Nominalbetrag EUR 1.000
Emissionspreis 100 %

Kapitalschutz 100 % am Laufzeitende

Partizipationsfaktor 80 % am Laufzeitende

Angenommen, der Index notiert nach acht Jahren bei 1.500
Punkten. Diese Wertentwicklung von + 50 % wird mit dem Par-
tizipationsfaktor multipliziert und am Laufzeitende zusétzlich
zum Nominale (das unter Kapitalschutz steht) ausbezahlt. Bei
einer Partizipation von 80 % entspricht dies einer Rendite von
40 %, welche zusatzlich zum Nominalbetrag am Laufzeitende
zur Auszahlung kommt.

Rechengang zu Beispiel 1

Index-Stand zu Laufzeitbeginn 1.000 Punkte

Index-Stand am Laufzeitende 1.500 Punkte

Index-Wertentwicklung +50 %
Wertentwicklung x Partizipationsfaktor: 50 % x80% =40%
Kapitalschutz + Partizipation: 100 % + 40 % =140 %
Riickzahlung 140 %

Das heif3t, die Tilgung erfolgt am Laufzeitende zu 140 % des
Nominalbetrags. Der Auszahlungsbetrag nach acht Jahren be-
lauft sich also auf EUR 1.400 pro EUR 1.000 Nominalbetrag.
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EINFLUSSFAKTOREN AUF
EIN KAPITALSCHUTZ-ZERTIFIKAT

Sowohl die Ausgestaltung des Zertifikats bei
Emission (Zeichnungsfrist oder Primdrmarkt)
als auch der Preis des Zertifikats wiahrend
der Laufzeit (Sekundarmarkt) unterliegen
verschiedenen Einflussfaktoren. Im Folgen-
den werden die wichtigsten kurz erklart.

Aufgrund der Ahnlichkeit von Kapitalschutz-
Zertifikaten zu klassischen Anleihen ist die
Hohe des allgemeinen Zinsniveaus ein wich-
tiger Einflussfaktor, den es zu beachten gilt.
Je hoher das Zinsniveau, desto attraktiver
die Ausgestaltung des Zertifikats. Das
bedeutet: In Phasen hoher Zinsen weisen
Kapitalschutz-Zertifikate meist kiirzere
Laufzeiten und/oder héhere Ertragschancen
auf. Ganz dhnlich verhalt es sich auch bei
klassischen Anleihen, die in Hochzinsphasen
mit einer hoheren Verzinsung ausgestattet
sind. Steigt das Zinsniveau wéhrend der
Laufzeit des Kapitalschutz-Zertifikats, so hat
dies einen negativen Einfluss auf den Kurs
des Zertifikats am Sekundarmarkt zur Folge.
Umgekehrt ist der Einfluss bei sinkendem
Zinsniveau wahrend der Laufzeit positiv. Auf
die Riickzahlung des Zertifikats am Ende der
Laufzeit hat eine Anderung des Zinsniveaus
jedoch keinen Einfluss.

Fiir die Kursentwicklung des Kapitalschutz-
Zertifikats am Sekundédrmarkt ist weiters die
Wertentwicklung des zugrundeliegenden
Basiswerts relevant. So schlagt sich eine
positive Basiswertperformance bereits
wihrend der Laufzeit in steigenden Kursen
des Kapitalschutz-Zertifikats nieder und er-
moglicht dem Anleger, auch schon vor Lauf-
zeitende eine attraktive Rendite bei einem
vorzeitigen Verkauf des Kapitalschutz-Zerti-
fikats zu realisieren. Umgekehrt kann eine
negative Entwicklung des Basiswerts den
Preis eines Kapitalschutz-Zertifikats wah-
rend der Laufzeit unter den Emissionspreis
sinken lassen. Der Kapitalschutz zum Lauf-
zeitende bleibt selbstverstéandlich bestehen,
aber im Falle eines vorzeitigen Verkaufs
kdnnen dem Anleger Verluste entstehen.

Zu den weiteren Einflussfaktoren zdhlen: die
Zahlungsfahigkeit (Bonitdt) des Emittenten
bzw Garantiestellers, die Schwankungs-
breite (Volatilitdt) des Basiswerts, die
Dividendenrendite des Basiswerts sowie die
Restlaufzeit des Zertifikats.

KAPITALSCHUTZ <100 %
AM LAUFZEITENDE

In Phasen mit anhaltend niedrigen Zins-
niveaus kdnnen auch Kapitalschutz-Zertifi-
kate mit einem Kapitalschutz unter 100 %
existieren.

Dadurch kdnnen Kapitalschutz-Zertifikate
mit liberschaubaren Laufzeiten von vier bis
sechs Jahren emittiert werden.

Anleger sollten dabei beriicksichtigen, dass
beispielsweise bei einem Kapitalschutz von
90 % und einem Nominalbetrag von EUR
1.000 die Riickzahlung des Kapitalschutz-
Zertifikats am Laufzeitende jedenfalls EUR
900 oder mehr betrégt. Im Gegenzug bedeu-
tet dies, dass das Verlustpotenzial am Lauf-
zeitende bei maximal EUR 100 liegt (wéhrend
der Laufzeit kann der Kurs — in Abhangigkeit
zur Basiswertentwicklung und den weiteren
Einflussfaktoren — auch unter go % fallen).

BEISPIEL 2: KAPITALSCHUTZ 90 %
AM LAUFZEITENDE

Angenommen, ein Kapitalschutz-Zertifikat ist mit einem
Kapitalschutz von 9o % und einer Partizipation von 100 %
ausgestattet, so sind am Laufzeitende beispielsweise
folgende Szenarien méglich:

* Indexentwicklung + 40 % = Riickzahlung zu 140 %
Der Auszahlungsbetrag am Laufzeitende betrégt dann
EUR 1.400 pro EUR 1.000 Nominalbetrag.

* Indexentwicklung — 5 % = Riickzahlung zu 95 %
Der Auszahlungsbetrag am Laufzeitende betragt dann
EUR 950 pro EUR 1.000 Nominalbetrag.

* Indexentwicklung — 30 % = Riickzahlung zu go %
Der Auszahlungsbetrag am Laufzeitende betragt dann
EUR 900 pro EUR 1.000 Nominalbetrag.
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BEISPIEL 3: WACHSTUMSORIENTIERTES KAPITALSCHUTZ-
ZERTIFIKAT MIT DURCHSCHNITTSBILDUNG

Der Anleger erwirbt um EUR 1.000 ein Kapitalschutz-Zertifikat mit 110 % Partizipation an der
positiven durchschnittlichen Wertentwicklung des XY-Index mit folgenden Kennzahlen:

Basiswert XY-Index
Index-Stand zu Laufzeitbeginn 1.000 Punkte
Laufzeit des Zertifikats 7 Jahre
Nominalbetrag EUR 1.000
Emissionspreis 100 %
Kapitalschutz 100 % am Laufzeitende
Partizipationsfaktor 110 % an der positiven @ Wertentwicklung
Bewertungstage jahrlich

An den sieben Jahrlichen Bewertungstagen wird der jeweilige Index-Stand festgehalten und mit dem Start-
wert verglichen beziehungsweise daraus jeweils die Wertentwicklung im Vergleich zum Startwert berechnet.

Angenommen, der Index entwickelt sich in den ersten Laufzeitjahren positiv, nach sechs Jahren findet eine

Kurskorrektur statt. Die am Laufzeitende berechnete durchschnittliche Wertentwicklung der sieben Jahrli-
chen Bewertungstage betragt + 37 % und wird zusatzlich zum Nominalbetrag am Laufzeitende ausgezahlt.

Rechengang zu Beispiel 3

Index zu Laufzeitbeginn EUR 1.000 100 %
Wertentwicklung 1. Bewertungstag EUR 1.110 +11 %
Wertentwicklung 2. Bewertungstag EUR 1.350 +35 %
Wertentwicklung 3. Bewertungstag EUR 1.500 +50 %
Wertentwicklung 4. Bewertungstag EUR 1.550 +55 %
Wertentwicklung 5. Bewertungstag EUR 1.580 +58 %
Wertentwicklung 6. Bewertungstag EUR 1.220 +22 %
Wertentwicklung 7. Bewertungstag EUR 1.280 +28 %
- @ Index-Wertentwicklung +37%

Wertentwicklung x Partizipationsfaktor: 37 % x 110 % =40,7%
Kapitalschutz + Partizipation: 100 % + 40,7 % =140,7%
Riickzahlung 140,7 %

Das heifSt, die Tilgung erfolgt am Laufzeitende zu 140 % des Nominalbetrags. Der Auszahlungsbetrag nach
acht Jahren belduft sich also auf EUR 1.400 pro EUR 1.000 Nominalbetrag.
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ANLAGEPRODUKTE OHNE KAPITALSCHUTZ

Bonus-Zertifikate:
Riickenwind im Seit-

wartsmarkt

Bonus-Zertifikate verbinden die Chance auf solide Ertrige mit gleichzeitiger Teilabsiche-
rung des investierten Kapitals bis zur Barriere. Diese Anlageprodukte weisen somit ein
reduziertes Risiko im Vergleich zum Direktinvestment in den Basiswert (Aktie, Index oder
Rohstoffbasiswert) auf und sind fiir beinahe jede Marktphase geeignet.

* Als Basiswert fiir ein Bonus-Zertifikat
kann eine Aktie, ein Index, ein Rohstoff
bzw. ein ,Korb“ aus diesen dienen.

* Der Startwert stellt jenes Kursniveau
dar, von dem aus weitere Kursschwellen
berechnet werden. Klassischerweise ent-
spricht er dem Schlusskurs des Basiswerts
am Ersten Bewertungstag.

* Der Kurs des Zertifikats unterliegt ver-
schiedenen Einflussfaktoren - u. a. der
Entwicklung der Basiswerte, ihrer Schwan-
kungsbreite, Korrelation und Dividenden-
erwartungen sowie dem Zinsniveau. Dieser
Kurs kann unter den Emissionspreis sinken
und, besonders wenn sich zumindest einer
der Basiswerte nahe der Barriere bewegt,
stark schwanken.

*

Kursentwicklung: Der Kurs des Bonus-
Zertifikats ist wahrend der Laufzeit von
mehreren Einflussfaktoren abhangig und
folgt nicht ausschliellich der Wertent-
wicklung des Basiswerts. Solche Einfluss-
faktoren sind zum Beispiel die Volatilitat
(Intensitat der Wertschwankungen), das
Zinsniveau oder die Restlaufzeit sowie die
Bonitat des Emittenten. Bei Verkauf des
Bonus-Zertifikats vor Laufzeitende kann
dies zum Verlust eines Teils des einge-
setzten Kapitals bis hin zum Totalverlust
fihren.

“ Die Barriere wird zu Laufzeitbeginn als
jene Kursschwelle definiert, die vom Basis-
wert weder beriihrt noch unterschritten
werden sollte — solange bleibt der Bonus-
mechanismus intakt. Der Abstand zur
Barriere stellt den Sicherheitspuffer dar.
Sollte die Barriere des Bonus-Zertifikats
wiahrend der Laufzeit berthrt oder unter-
schritten werden, ist der Schutzmechanis-
mus aufler Kraft gesetzt. In diesem Fall ist
der Anleger eins zu eins dem Marktrisiko

ausgesetzt und ein wesentlicher Kapital-
verlust ist moglich. Die Riickzahlung am
Laufzeitende erfolgt dann in der Regel eins
zu eins zur Basiswertentwicklung.

* Der Bonuslevel ist jener Kurs des Basis-
werts, der fiir die Riickzahlung herangezo-
gen wird, sofern der Bonusmechanismus
wahrend des Beobachtungszeitraums nicht
aufSer Kraft gesetzt wurde und der Basis-
wert am Laufzeitende zwischen Barriere
und Bonuslevel notiert.

DIE IDEE DAHINTER

Ein Direktinvestment in einzelne Unter-
nehmen, also der Kauf von Aktien, oder die
Veranlagung in ein Index-Zertifikat gehen mit
Marktrisiko einher. Laufen die Mérkte gut,
fiirchten sich viele Anleger davor, am Hoch
zu kaufen. Tendieren die Borsen seitwarts,
fehlt oft das gewisse Extra an Rendite liber
dem Marktniveau. Dennoch zwingen solche
Borsenphasen Investoren nicht automa-
tisch zur Zuriickhaltung, sondern bieten
auch Chancen. Zertifikate-Anleger kdnnen
in diesen Situationen auf Bonus-Zertifikate
zuriickgreifen.

Wenn die Borse keine Richtung kennt und
der Markt seitwarts tendiert, kdnnen Bo-
nus-Zertifikate trotzdem solide Renditen
erzielen. Lauft es an den Markten gut und es
kommt zur Kursrallye, profitiert der Anleger
auch hier von Kursanstiegen, je nach Aus-
gestaltung des Bonus-Zertifikats nach oben
unbegrenzt oder bis zu einer Ertragsober-
grenze (=,,Cap").
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Sogar bei Kursriickgangen bis zu einer
gewissen Kursschwelle — der sogenannten
Barriere — konnen sich Anleger lber eine
solide Bonusrendite freuen. Erst in dem Fall,
dass dieser Sicherheitspuffer bis zur Barriere
aufgebraucht wurde, erfolgt die Riickzahlung
eins zu eins entsprechend der Basiswert-
entwicklung.

GRUNDSATZLICHE
FUNKTIONSWEISE

Bei Emission wird das Bonus-Zertifikat mit
der Barriere (Absicherungsmechanismus)
und einer Ertragschance (Bonusbetrag oder
Zinszahlungen) ausgestattet. Diese werden
abhangig von Laufzeit, Volatilitat und den
zu erwartenden Dividenden festgelegt und
bleiben tiber die Laufzeit konstant.

Notiert der Basiswert immer oberhalb der
Barriere, bleibt der Bonusmechanismus
intakt und die Riickzahlung am Laufzeitende
erfolgt zumindest in Hohe des Bonusbetrags,
beziehungsweise bei Zinszahlungen zum
Nominalbetrag. Wird jedoch die Barriere
beriihrt oder unterschritten, ist der Bonus-
mechanismus aufler Kraft und die Riickzah-
lung des Zertifikats am Laufzeitende erfolgt
entsprechend der Basiswertentwicklung. Das
Risiko, das der Anleger mit einem Bonus-Zer-
tifikat eingeht, ist folglich das Marktrisiko des
Basiswerts, sofern die Barriere verletzt wurde.

Diese Anlageprodukte weisen somit ein
reduziertes Risiko im Vergleich zum Direkt-
investment in den Basiswert auf. Natirlich
hat das optimierte Auszahlungsprofil von
Bonus-Zertifikaten auch seinen Preis: Fiir die
Absicherung bis zur Barriere bei attraktiver
Ertragschance verzichtet der Anleger auf
Dividenden aus dem Basiswert und nimmt
meist einen Hochstbetrag (,Cap”) in Kauf.

PRODUKTVARIANTEN

Bonus-Zertifikate mit Cap

Zu Laufzeitbeginn werden beim Bonus-Zer-
tifikat mit Cap der Startwert (in der Regel
der Schlusskurs des Basiswerts) festgehal-
ten und die Barriere sowie der Bonuslevel
ermittelt. Zuséatzlich wird der Cap, der sich
meist in derselben Hohe wie der Bonuslevel
befindet, festgesetzt. Dieser Cap reprasen-
tiert hierbei jenen Kurs des Basiswerts,

bis zu dem der Anleger maximal teilhaben
kann und entspricht somit dem Héchstbe-
trag (maximaler Auszahlungsbetrag).

Wiéhrend der Laufzeit des Bonus-Zertifikats
wird der Kurs des Basiswerts kontinuier-

lich mit der Barriere verglichen: Solange der
Basiswert die Barriere weder beriihrt noch
unterschreitet, bleibt der Bonusmechanis-
mus intakt und der Bonusbetrag wird am
Laufzeitende ausbezahlt. An Kursanstiegen
des Basiswerts oberhalb des Caps partizipie-
ren Anleger nicht — in diesem Fall gelangt am
Laufzeitende der Hochstbetrag zur
Auszahlung.

Erst, wenn die Barriere wahrend des Be-
obachtungszeitraums beriihrt oder unter-
schritten und somit der Sicherheitspuffer
vollstandig aufgebraucht wurde, verfallt der
Bonusmechanismus und die Partizipation an
der Kursentwicklung des Basiswerts findet
im Verhiltnis eins zu eins statt. Die Riickzah-
lung am Laufzeitende erfolgt je nach Basis-
wertentwicklung (prozentuelle Entwicklung
des Basiswerts vom Startwert bis zum
Schlusskurs am Letzten Bewertungstag). In
diesem Fall ist ein wesentlicher Kapitalver-
lust maglich.

WICHTIGE KENNZAHLEN UND FORMELN

Abstand zur Barriere in %
Entfernung des Basiswerts zur Barriere - je grofer der
Abstand, umso grofSer der Sicherheitspuffer

Kurs Basiswert — Barriere
X 100

Kurs Basiswert

Bonusrendite in %
Absolute Rendite bis zum Laufzeitende, solange die Barriere
weder beriihrt noch unterschritten wurde

< Bonuswert x Bezugsverhiltnis
. - X 100
Briefkurs Zertifikat

Hochstbetrag (Cap)
Maximaler Riickzahlungsbetrag am Laufzeitende

Aufgeld

Gibt an, um wie viel teurer das Zertifikat im Vergleich

zum Basiswert ist = je hoher das Aufgeld, desto hoher ist das
Verlustrisiko, wenn die Barriere beriihrt beziehungsweise
unterschritten wird
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Auch wenn der Bonusmechanismus aufler
Kraft gesetzt ist, bleibt die Ertragsober-
grenze bestehen. Somit nehmen Anleger
auch nach einem Barriereereignis (Barriere-
berlihrung oder -unterschreitung) nicht an
Wertsteigerungen des Basiswerts liber den
Cap hinaus teil.

Bonus-Zertifikate ohne Cap

Bei Bonus-Zertifikaten ohne Cap ist die
Ertragschance unbegrenzt. Ubersteigt die
positive Wertentwicklung des Basiswerts
den Bonuslevel, erfolgt die Riickzahlung

am Laufzeitende entsprechend der Basis-
wertentwicklung. Im Gegenzug muss jedoch
ein geringerer Sicherheitspuffer oder ein
niedrigerer Bonuslevel im Vergleich zu einem
Bonus-Zertifikat mit Cap hingenommen
werden.

Bonus-Zertifikate mit Kupon

Bonus-Zertifikate mit Kupon sind, wie der
Name bereits verrat, mit einem Fixzins-
satz ausgestattet und zahlen wahrend der
Laufzeit in der Regel jahrlich den Zinsbetrag
unabhéngig von der Basiswertentwicklung.

Bonuslevel und Cap entsprechen bei Bonus-
Zertifikaten mit Kupon jeweils 100 % des
Startwerts. Somit bekommen Anleger

100 % des Nominalbetrags zuriick, sofern es
wiahrend der gesamten Laufzeit zu keinem
Barriereereignis (Barriereberiihrung oder
-unterschreitung) gekommen ist. Sollte die
Barriere wahrend des Beobachtungszeit-
raums beriihrt oder unterschritten werden,
erfolgt die Riickzahlung am Laufzeitende
entsprechend der Basiswertentwicklung,
jedoch aufgrund des Caps maximal in Hohe
des Nominalbetrags. In diesem Fall ist ein
wesentlicher Kapitalverlust moglich.

Die Zinszahlungen werden unabhéngig von
einem Barriereereignis geleistet. Somit kann
der Fixzins als zusétzlicher Sicherheitspuffer
betrachtet werden.

Plus+ Bonus-Zertifikate (mit Cap)

Bei dieser Form des Bonus-Zertifikats wird
die Barriere ausschliefilich zum Laufzeitende
(Schlusskurs am Letzten Bewertungstag)
beobachtet. Die Basiswertentwicklung wah-
rend der Laufzeit hat keinen Einfluss auf die
Riickzahlung zum Laufzeitende. Somit eignen
sich Plus+ Bonus-Zertifikate fiir Anleger, die
auf einen erweiterten Sicherheitsmecha-
nismus vertrauen méchten und dafiir eine
etwas geringere Bonusrendite akzeptieren.

Twin Win-Zertifikate (mit Cap)

Diese Variante der Bonus-Zertifikate ist
ebenfalls mit einer festen Laufzeit sowie

mit Barriere, Bonuslevel und gegebenenfalls
einem Cap ausgestattet. Ist die Wertent-
wicklung des Basiswerts positiv, nehmen An-
leger eins zu eins, beziehungsweise bis zum
Cap, teil. Bei einer negativen Basiswertent-
wicklung greift der Twin-Win-Effekt: Solange
der Basiswert wiahrend des Beobachtungs-
zeitraums die Barriere niemals beriihrt oder
unterschreitet, wird am Laufzeitende eine
negative Kursentwicklung des Basiswerts
eins zu eins in Gewinn umgewandelt, wieder-
um gegebenenfalls bis zur Obergrenze.

Reverse Bonus-Zertifikate

Reverse Bonus-Zertifikate eignen sich fur
Anleger, die von einem gleichbleibenden be-
ziehungsweise riicklaufigen Basiswertkurs
ausgehen. Bei dieser Sonderform muss der
Anleger umdenken, denn die Barriere liegt
hier oberhalb des Startwerts.

Solange der Basiswert wéhrend der Laufzeit
nicht bis zur Barriere steigt und diese be-
rithrt oder Uberschreitet, bleibt der Bonus-
mechanismus intakt und das Zertifikat wird
zum Laufzeitende mit dem Bonusbetrag
getilgt. Steigt der Basiswert auf/uber die
Barriere, verhalt sich das Zertifikat in um-
gekehrter Abhangigkeit zum Basiswert. Das
heifdt, der Wert des Zertifikats fallt, wenn
der Kurs des Basiswerts weiter steigt und
umgekehrt.
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BEISPIEL 1: BONUS-ZERTIFIKAT MIT CAP

Der Anleger kauft um EUR 1.000 ein Bonus-Zertifikat mit Cap auf einen Index, das mit einer Barriere von 48 %
ausgestattet ist (dies entspricht einem Abstand zur Barriere von 52 %), mit folgenden Kennzahlen:

Basiswert XY-Index
Index-Stand zu Laufzeitbeginn 1.000 Punkte
Laufzeit des Bonus-Zertifikats 5 Jahre
Nominalbetrag EUR 1.000
Emissionspreis 100 %
Bonuslevel = Cap 118 % vom Startwert = 1.180 Punkte
Barriere 48 % vom Startwert = 480 Punkte
Beobachtung der Barriere kontinuierlich
Bonusbetrag pro Nominalbetrag EUR 1.180

Der Schlusskurs des Index am Ersten Bewertungstag entspricht dem Startwert. Davon ausgehend werden die
Barriere (48 % des Startwerts) und der Bonuslevel = Cap (118 % des Startwerts) berechnet.

Wahrend der Laufzeit wird der Basiswertkurs kontinuierlich mit der Barriere verglichen. Am Laufzeitende, am
Letzten Bewertungstag, tritt eines der folgenden beiden Szenarien ein:

Szenario 1: Basiswert notierte immer UBER der Barriere von 48 %

Das Zertifikat wird in Hohe des Bonusbetrags von EUR 1.180 zuriickgezahlt. Die Bonusrendite betragt —
bezogen auf den Emissionspreis — somit 18 % auf die Gesamtlaufzeit von fiinf Jahren bzw. 3,36 % p.a.

Szenario 2: Barriere von 48 % wurde wihrend des Beobachtungszeitraums BERUHRT bzw. unterschritten
und der Index notiert am Letzten Bewertungstag 45 % unter dem Startwert

Die Riickzahlung des Zertifikats erfolgt zu EUR 550. Die negative Wertentwicklung des Index von
— 45 % realisiert der Anleger als Verlust in Hohe von EUR 450.

Auch wenn die Barriere von 48 % des Startwerts wahrend der Laufzeit beriihrt oder unterschritten und somit
der Bonusmechanismus aufler Kraft gesetzt wurde, bleibt der maximale Auszahlungsbetrag (Cap) bestehen.
Selbst wenn der Index zum Laufzeitende beispielsweise bei 130 % notiert, bleibt die maximale Riickzahlung
mit EUR 1.180 begrenzt.

ONNLIFTINIZ
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ANLAGEPRODUKTE OHNE KAPITALSCHUTZ
Index-/Partizipations-
Zertifikate: Basis-
investment ohne Lauf-
zeitbegrenzung

Index-/Partizipations-Zertifikate ermaglichen es, eine steigende (,,long“) oder

fallende (,,short”) Markterwartung einfach und transparent umzusetzen. Anleger nehmen
bei einem Index-Zertifikat direkt an der Wertentwicklung des zugrundeliegenden Index teil;
Partizipations-Zertifikate bilden die Wertentwicklung eines Rohstoffs oder eines Aktien-
korbs eins zu eins ab. Notiert der Basiswert in einer anderen Wihrung als das Zertifikat
oder handelt es sich bei dem Basiswert um einen Rohstoff-Future, kann eine Abweichung

von der Eins-zu-eins-Entwicklung entstehen.

* Als Basiswert fiir ein Index-Zertifikat dient
ein Index, Partizipations-Zertifikaten auf
Rohstoffe liegen haufig Futures zugrunde.

* Das Bezugsverhiltnis gibt an, auf wie viele
Einheiten des Basiswerts sich ein Zerti-
fikat bezieht. Bei einem Bezugsverhéltnis
von 0,01 beziehen sich also 100 Stiick des
Zertifikats auf eine Einheit des Basiswerts.

* Die Wertentwicklung eines Index Zerti-
fikats kann nie besser sein als die Ent-
wicklung des Basiswerts. Bei fallenden
Markten entstehen mit Index-Zertifikaten
Kursverluste.

Marktrisiko: Der Wert des Index-/Par-
tizipations-Zertifikats ist abhangig vom
Wert des zugrundeliegenden Basiswerts.
Ungiinstige Entwicklungen des Basiswerts
kénnen somit Wertschwankungen des
Index-/Partizipations-Zertifikats verursa-
chen. Dies kann zum Verlust eines wesent-
lichen Teils des eingesetzten Kapitals bis
hin zum Totalverlust fiihren.

* Rolleffekt: Partizipations-Zertifikate auf
Rohstoffe beziehen sich meist nicht auf
den Kassapreis des zugrundeliegenden
Rohstoffs (Preis, der bei einer sofortigen
Lieferung des Rohstoffs berechnet wird),
sondern auf den jeweiligen Terminkontrakt
(Futurepreis). Diese Partizipations-Zertifi-
kate basieren somit auf Rohstoff-Futures,
die in der Regel mit begrenzter Laufzeit
ausgestattet sind. Um eine unpraktische
physische Lieferung des Basiswerts auszu-
schlieflen, muss vor Laufzeitende (,Ver-

v

fall“) des Future-Kontrakts in einen

neuen Kontrakt ,gerollt* werden. Das
bedeutet, die auslaufenden Futures wer-
den verkauft und im Gegenzug Futures mit
langerer Laufzeit gekauft. Dadurch kann
es je nach Marktsituation zu Rollgewinnen
oder Rollverlusten kommen. Diese werden
durch eine Anpassung des Bezugsver-
haltnisses beim Zertifikat beriicksichtigt,
wodurch sich der Ertrag des Zertifikats
andern kann.

* Ausschiittungen des Basiswerts: Dividen-

den und vergleichbare Anspriiche aus dem
Eigentum des Basiswerts des Index-Zer-
tifikats werden bei der Ausgestaltung des
Zertifikats entsprechend der Indexbe-
rechnung (Preis- oder Performanceindex)
beriicksichtigt und daher nicht ausge-
schittet.

* Long/Short: ,Long“ bezeichnet eine Kau-

fer-Position, der Anleger setzt damit auf
eine Wertsteigerung des Basiswerts. Mit
einem ,Short“-Zertifikat setzt der Anleger
auf fallende Kurse des Basiswerts, um Er-
trage zu generieren.

* Ein Wechselkurseinfluss kann bestehen,

wenn der Basiswert des Zertifikats in einer
anderen Wahrung notiert als das Zerti-
fikat selbst. Der Zusatz ,,quanto” bedeutet,
dass ein Zertifikat wahrungsgesichert

ist. Damit wird das Wechselkursrisiko
eliminiert und fiir die Entwicklung des
Zertifikats ist die absolute Entwicklung des
Basiswerts ausschlaggebend.
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DIE IDEE DAHINTER

Investitionen in bekannte Indizes stellen bei
vielen Anlegern einen wesentlichen Depot-
bestandteil dar. Dabei schétzen kundige
Investoren vor allem die breite Streuung
der in einem Index vereinten Unternehmen.
Durch die Diversifikation in einem Index ist
es moglich, Kursverluste einzelner Aktien
durch Kursgewinne anderer Titel abzufedern
oder Uberzukompensieren. Zudem kdnnen
Index- und Partizipations-Zertifikate auch
gezielt eingesetzt werden, um in bestimmte
Regionen, Themenbereiche oder Rohstoffe
zu investieren, und das mit einer Eins-zu-
eins-Partizipation.

Bei der Veranlagung mittels Index- oder
Partizipations-Zertifikaten besteht vor allem
ein entscheidender Vorteil: deren klare
Struktur. Diese ermdglicht es, Investoren
ohne zusétzliche Kosten wie beispielsweise
Managementgebiihren eins zu eins an den
wichtigsten Mérkten teilhaben zu lassen und
dariiber hinaus ihre Investmentstrategie
konsequent und einfach umzusetzen.

Sollte der Investor von fallenden Markten
ausgehen, so kann mittels Short Index-/Par-
tizipations-Zertifikaten auch in dieser Markt-
phase gewinnbringend investiert werden.

Bei diesen Zertifikaten wirken sich fallende
Kurse des Basiswerts positiv auf die Wert-
entwicklung des Zertifikats aus.

GRUNDSATZLICHE
FUNKTIONSWEISE

Index-Zertifikate auf Aktienindizes und
Partizipations-Zertifikate auf Rohstoff-
basiswerte (beispielsweise Edelmetalle, Ol
oder Gas) beziehen sich auf den jeweiligen
Borse- beziehungsweise Kassa- (bei Edel-
metallen) oder Future-Preis (bei Rohstoffen)
des Basiswerts. Je nach Bezugsverhaltnis
kostet das Index-/Partizipations-Zertifikat
gleich viel oder weniger als der Basiswert.
Das Bezugsverhiltnis hat keinen Einfluss
auf die Wertentwicklung des Zertifikats und
gibt dem Investor die Moglichkeit, kleinere
Betrage zu investieren.

Bei Aktienindizes wird zwischen Preis- und
Performance-Index unterschieden. Wahrend
in einem Performance-Index, wie beispiels-
weise dem deutschen Leitindex DAX®, die
Dividenden der enthaltenen Aktien reinves-
tiert werden, entfillt dies bei Preisindizes,
wie beispielsweise dem 6sterreichischen
ATX. Vor allem bei langfristigen Investitionen
in Indizes sollte dieser Unterschied vom An-
leger beriicksichtigt werden.

Zahlreiche Index-/Partizipations-Zertifi-
kate beinhalten auch ein Wechselkursrisiko.
Dieses besteht dann, wenn der Basiswert auf
eine andere Wahrung lautet als das Zerti-
fikat. Da Rohstoffe meist in US-Dollar notie-
ren, Zertifikate auf Rohstoffbasiswerte hin-
gegen in der Regel in Euro gehandelt werden,
sollte der Anleger hier das Wechselkursrisiko
im Auge behalten. Grundsatzlich gilt: Legt
die Wahrung des Basiswerts gegeniiber jener
des Zertifikats an Wert zu, so wirkt sich das
positiv auf den Kurswert des Zertifikats aus
und umgekehrt. Dieser Fall wird in Beispiel 2
néher behandelt.

Mit ,,Quanto“-Zertifikaten lasst sich dieser
Wechselkurseinfluss vollstandig eliminieren
und Anleger partizipieren in der eigenen
Wahrung eins zu eins an der positiven oder
negativen Wertentwicklung des Basis-
werts. Dabei muss beachtet werden, dass
diese Wahrungsabsicherung nicht kostenlos
erfolgt. Die Kosten fiir eine ,,Quanto“-Ab-
sicherung werden im Kurs des Zertifikats
beriicksichtigt.

Partizipations-Zertifikate auf Rohstoffe
basieren meist auf Rohstoff-Futures, die in
der Regel mit begrenzter Laufzeit ausgestat-
tet sind. Vor deren Laufzeitende (,Verfall“)
wird in den neuen Futures-Kontrakt ,,gerollt*.
Dadurch kann es je nach Marktsituation zu
Rollgewinnen und Rollverlusten kommen.
Diese werden im Bezugsverhaltnis des Zerti-
fikats berticksichtigt.
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PRODUKTVARIANTEN

Long Index-Zertifikate

Long Partizipations-Zertifikate bilden die
Wertentwicklung des Basiswerts eins zu eins
ab. Steigt der Kurs des Basiswerts, steigt
auch jener des Zertifikats

und umgekehrt.

Short Index-Zertifikate

Short Partizipations-Zertifikate bilden die in-
verse Wertentwicklung des Basiswerts eins
zu eins ab. Sinkt der Kurs des Basiswerts,
steigt jener des Zertifikats und umgekehrt.

VERGLEICH: WERTENTWICKLUNG
DES BASISWERTS UND EINES LONG
INDEX-ZERTIFIKATS

Lasst man den ,Spread®, die Spanne zwi-
schen Kauf- und Verkaufskurs, aufier Acht,
so partizipiert der Anleger eins zu eins an der
Entwicklung des Basiswerts.

BEISPIEL 1: LONG INDEX-ZERTIFIKAT

Ein Anleger erwirbt ein Long Index-Zertifikat auf einen
Index mit folgenden Kennzahlen:

Basiswert XY-Index
Laufzeit open end (keine Laufzeitbegrenzung)
Bezugsverhaltnis (BZV) 0,01
Wihrung Basiswert EUR
Wahrung Zertifikat EUR

Index-Stand BZV Kurs
Tag des Erwerbs 2.000 Pkt. 0,01 EUR 20
Tag des Verkaufs 2.100 Pkt. 0,01 EUR 21
Wertentwicklung Index: +5%
Wertentwicklung Zertifikat: +5%

Die positive Wertentwicklung des Basiswerts spiegelt sich
eins zu eins im Zertifikat wider. Ebenso wiirde der Anleger an
einer negativen Wertentwicklung des Basiswerts eins zu
eins teilnehmen.

BEISPIEL 2: LONG PARTIZIPATIONS-
ZERTIFIKAT IN FREMDWAHRUNG

Ein Anleger erwirbt ein Zertifikat auf einen Rohstoffbasiswert
in Fremdwéhrung mit folgenden Kennzahlen:

Basiswert XY-Rohstoff (Future)
Laufzeit open end (keine Laufzeitbegrenzung)
Bezugsverhaltnis (BZV) 1,00
Wihrung Basiswert usD
Wahrung Zertifikat EUR
Wechsel-

Future-Stand  kurs Kurs
Tag des Erwerbs USD 120 1,2000 EUR 100
Tag des Verkaufs USD 120 1,0000 EUR 120
Wertentwicklung Rohstoff (Future): t0%
Wertentwicklung Zertifikat: +20 %

Obwohl es zu keiner Wertveréanderung im Basiswert gekommen
ist, hat sich der Wert des Index-Zertifikats aufgrund der Wech-
selkursénderung positiv entwickelt.

Auch eine gegensatzliche Entwicklung, sodass das Zertifikat an
Wert verliert, wahrend der Basiswert unverandert notiert, ist
durch den Wechselkurseinfluss méglich.
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ANLAGEPRODUKTE OHNE KAPITALSCHUTZ
Aktienanleihen:
laufende Ertrage
durch Fixzinssatz

Aktienanleihen sind mit einem hohen Zinssatz ausgestattet: Der Zinsbetrag wird fix —
unabhdngig von der Entwicklung des zugrundeliegenden Basiswerts — in jedem Fall
ausbezahlt. Ob es am Laufzeitende zur Riickzahlung von 100 % des Nominalbetrags oder
zur physischen Lieferung (einer) der zugrundeliegenden Aktien kommt, richtet sich

nach dem Schlusskurs der Aktie(n) am Laufzeitende.

o
x

Als Basiswert fiir eine Aktienanleihe wird
in der Regel eine Aktie herangezogen.
Ebenso ist eine Kombination mehrerer Ak-
tien moglich. Mehrere Basiswerte erhdhen
auf der einen Seite das zu tragende Risiko,
ermoglichen andererseits einen hoheren
Ertrag (Fixzinssatz).

* Der Zinssatz einer Aktienanleihe ist zu

g

Laufzeitbeginn bereits fixiert. Der Zins-
betrag wird unabhéngig von der Basis-
wertentwicklung ausbezahlt. Die Zahlung
kann mehrmals wahrend der Laufzeit oder
einmalig am Laufzeitende definiert sein.

* Marktrisiko: Der Wert der Aktienanleihe

ist abhangig vom Wert des zugrundelie-
genden Basiswerts. Unglinstige Ent-
wicklungen des Basiswerts kdnnen somit
Wertschwankungen der Aktienanleihe
verursachen. Dies kann zum Verlust eines
Teils des eingesetzten Kapitals bis hin zum
Totalverlust fiihren.

* Barriereereignis: Bei Aktienanleihen mit

Barriere wird durch Beriihren oder Unter-
schreiten der Kursschwelle wéhrend der
Laufzeit der Schutzmechanismus aufier
Kraft gesetzt. In diesem Fall sind Anleger
eins zu eins dem Marktrisiko ausgesetzt
und ein wesentlicher Kapitalverlust ist
moglich. Im ungiinstigsten Fall erhalt der
Anleger statt einer Riickzahlung des
Nominalbetrags jene Aktie mit der
schlechtesten Wertentwicklung in das
Wertpapierdepot geliefert. Der Wert der
gelieferten Aktie wird deutlich unter dem
Nominalwert der Aktienanleihe liegen.

Kursentwicklung: Der Kurs der Aktienan-
leihe ist wahrend der Laufzeit von meh-
reren Einflussfaktoren abhéngig und folgt
nicht ausschliefilich der Wertentwicklung
des Basiswerts. Solche Einflussfaktoren

sind zum Beispiel die Volatilitat (Intensitat
der Wertschwankungen), das Zinsniveau
oder die Restlaufzeit sowie die Bonitat des
Emittenten. Bei Verkauf der Aktienanleihe
vor Laufzeitende kann dies zum Verlust
eines Teils des eingesetzten Kapitals bis
hin zum Totalverlust fiihren.

“ Der Basispreis gibt jene Kursschwelle des

Basiswerts an, die ausschlaggebend ist,
ob die Riickzahlung des Nominalbetrags
am Laufzeitende zu 100 % des Nominal-
betrags oder durch physische Lieferung
von Aktien erfolgt. Der Basispreis wird am
Laufzeitbeginn festgelegt.

* Erfolgt am Laufzeitende eine physische

Aktienlieferung, so wird der Anleger einer
Aktienanleihe zum Aktionar. Die Anzahl
der zu liefernden Aktien wird zu Laufzeit-
beginn ermittelt.

* Aktienanleihen mit Barriere bieten einen

zusatzlichen Sicherheitsmechanismus:
Solange diese Kursschwelle vom Basiswert
weder beriihrt noch unterschritten wird,
bleibt der Schutzmechanismus intakt. Der
Abstand zur Barriere stellt den Sicher-
heitspuffer dar.
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DIE IDEE DAHINTER

Wie der Name ,,Aktienanleihe® schon sagt,
vereint diese Zertifikate-Kategorie Merkmale
von Aktien mit jenen klassischer Anleihen.
Mit dem Erwerb einer Aktienanleihe erhalt
der Anleger einen Fixzinssatz, der deutlich
liber dem marktiiblichen Zinsniveau liegt.
Dafiir geht der Investor allerdings das Risiko
ein, im ungiinstigsten Fall die zugrunde-
liegende Aktie in sein Wertpapierdepot
eingebucht zu bekommen und somit einen
Kursverlust zu erleiden.

Die Aktienanleihe eignet sich vor allem fir
jene Anleger, die von einem Seitwartstrend
des Basiswerts, also wenig schwankenden
(Aktien-)Kursen, ausgehen. Ohne dass der
zugrundeliegende Basiswert Kursgewinne
verbuchen muss, erzielt der Investor durch
den Fixzins eine solide Rendite liber dem
allgemeinen Marktzinsniveau. Tritt die
Marktmeinung des Anlegers jedoch nicht ein,
erfolgt die Tilgung durch physische Lieferung
der Aktien zu einem entsprechend

tieferen Kurs.

In verschiedenen Varianten kénnen Aktien-
anleihen noch mehr. So haben Aktienan-
leihen mit Barriere beispielsweise einen
zusatzlichen Schutzmechanismus (Barriere)
eingebaut und Anleger kdnnen selbst bei
leicht fallenden Kursen attraktive

Renditen erzielen.

GRUNDSATZLICHE
FUNKTIONSWEISE

Bei Emission wird die Aktienanleihe mit einer
definierten Laufzeit, einem fixen Zinssatz
und dem festgesetzten Basispreis ausge-
stattet und zu einem bestimmten Nominal-
betrag angeboten. Diese Parameter bleiben
Uber die Laufzeit konstant.

Die Zinsen auf den Nominalbetrag werden

in jedem Fall ausbezahlt, unabhéngig davon,
wie sich der Kurs des zugrundeliegenden
Basiswerts entwickelt. Die Riickzahlung des
Nominalbetrags am Laufzeitende richtet sich
nach dem Schlusskurs des Basiswerts am
Letzten Bewertungstag und erfolgt entwe-
der zum Nominalbetrag oder durch Lieferung
der zu Laufzeitbeginn definierten

Anzahl an Aktien.

Diese Anlageprodukte weisen somit ein
reduziertes Risiko im Vergleich zum Direktin-
vestment in den Basiswert auf. Auf der ande-
ren Seite verzichtet der Anleger wahrend der
Laufzeit der Aktienanleihe auf Dividenden
aus dem Basiswert.

PRODUKTVARIANTEN

,Klassische” Aktienanleihen

Am Laufzeitende wird die Wertentwicklung
des Basiswerts betrachtet: Ist diese am
Bewertungstag im Vergleich zum Laufzeit-
beginn unveréndert oder positiv, erfolgt die
Riickzahlung des Nominalbetrags zu 100 %
sowie der Fixzinszahlung. Weist der Basis-
wert liber die Laufzeit jedoch eine negative
Wertentwicklung auf, das heifit, notiert der
Basiswert-Schlusskurs am Letzten Bewer-
tungstag unter dem bei Emission definierten
Basispreis, erhalt der Anleger am Laufzeiten-
de automatisch Aktien des zugrundeliegen-
den Unternehmens in sein Depot eingebucht.
Bei einer Differenz zur ,ganzen Zahl” wird
diese ausbezahlt.

Der Wert der gelieferten Aktien wird
deutlich unter dem Nominalwert der Aktien-
anleihe liegen.

Kommt es also entgegen der Anlegermeinung doch zu Kursver-
lusten im Basiswert und zur Einbuchung von Aktien in dessen
Wertpapierdepot, erleidet der Anleger einen Verlust. Durch
Kurssteigerungen und Dividendenzahlungen der Aktie kann der
Verlust spater jedoch reduziert werden. Zusatzlich mindert der
Fixzins den aus der Aktienlieferung entstandenen Verlust.

Szenario 1: Basiswert AUF/UBER Basispreis
- Riickzahlung zu 100 % des Nominalbetrags sowie
der Zinszahlung

Szenario 2: Basiswert UNTER Basispreis
- Riickzahlung entsprechend der Basiswertentwicklung
bzw. entsprechende Aktienlieferung sowie der Zinszahlung
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Aktienanleihen mit Barriere
wdhrend der Laufzeit

Wie bei der klassischen Aktienanleihe
werden bei Emission einer Aktienanleihe mit
Barriere alle Parameter festgelegt (Basis-
wert, Zinssatz, Laufzeit und Basispreis).
Zusiétzlich wird ein weiterer Schutzmecha-
nismus eingebaut. Bis zu einer zu Lauf-
zeitbeginn definierten Kursschwelle, der
sogenannten Barriere, besteht ein Teilschutz
fiir den Anleger. Meist ist die Barriere deut-
lich unter dem Basispreis angesetzt. Notiert
der Basiswert wihrend der Laufzeit immer
oberhalb dieser Barriere, erhalt der Anleger
am Laufzeitende in jedem Fall 100 % des
Nominalbetrags ausbezahlt. Der Preis fiir
diesen zusétzlichen Sicherheitspuffer ist ein

etwas geringerer Fixzinssatz im Vergleich zur

klassischen Aktienanleihe. Wird die Barriere
wiahrend der Laufzeit durch den Basiswert
beriihrt beziehungsweise unterschritten,
entfallt der Schutzmechanismus und die
Aktienanleihe gleicht in ihrer Funktionsweise
einer klassischen Aktienanleihe.

Aktienanleihe mit Barrierebeobachtung
am Laufzeitende

Bei der Aktienanleihe mit Barrierebeob-
achtung am Laufzeitende wird der oben
schon angesprochene Schutzmechanismus
dahingehend geéndert, dass eine Unter-
schreitung der Barriere nur am Laufzeitende
mafigeblich ist. Die Wertentwicklung des
Basiswerts wahrend der Laufzeit ist somit
nicht relevant. Befindet sich der Kurs am
Letzten Bewertungstag folglich unter der
Barriere, treten dieselben Folgen wie bei der
sklassischen“ Aktienanleihe ein: Es erfolgt
eine Riickzahlung zum Nominalbetrag oder
in Aktien.

Unterschreitet der Kurs des Basiswerts wah-
rend der Laufzeit die Barriere, befindet sich
am Ende aber dariiber, erhalt der Anleger
zuséatzlich zu den festen Zinsen den vollen
Nennbetrag zuriick. Selbiges gilt natiirlich,
wenn der Kurs die Barriere nie unterschrei-
tet. Fiir das geringere Risiko zahlen Anleger
auch einen Preis: Die Maximalrendite ist ge-
ringer als die der Aktienanleihe mit Barriere
wihrend der Laufzeit.

Auch bei Aktienanleihen mit Barriere erfolgt die Riickzahlung

zum Nominalbetrag oder in Aktien. Denkbar sind am Laufzeit-

ende folgende Szenarien:

Szenario 1A: Basiswert AUF/UBER Basispreis
- Riickzahlung zu 100 % des Nominalbetrags
sowie der Zinszahlung

Szenario 1B: Basiswert UNTER Basispreis,

aber wihrend der Laufzeit IMMER UBER der Barriere
- Riickzahlung zu 100 % des Nominalbetrags sowie
der Zinszahlung

Szenario 2: Basiswert UNTER Basispreis und

Barriere wiahrend der Laufzeit beriihrt/unterschritten

- Riickzahlung entsprechend der Basiswertentwicklung
bzw. entsprechende Aktienlieferung sowie der Zinszahlung

Aktienanleihen mit Barriere
auf mehrere Basiswerte (Worst-of)

Basiert die Aktienanleihe auf mehr als

einer Aktie, wird jeder Basiswertkurs separat

betrachtet:

* Notieren alle Basiswerte am Laufzeitende
auf oder liber dem Basispreis, erfolgt die
Riickzahlung am Laufzeitende ebenso zu
100 % des Nominalbetrags — auch dann,
wenn die Barriere wahrend der Laufzeit
beriihrt oder unterschritten wurde.

* Wurde die Barriere wiahrend der Lauf-
zeit von keinem einzigen der Basiswerte
jemals beriihrt oder unterschritten, wird
ebenfalls zu 100 % des Nominalbetrags
zuriickgezahlt — auch dann, wenn einer
oder mehrere der Basiswerte unter dem
Basispreis notieren.

“ Wurde die Barriere von mindestens einem
der Basiswerte beriihrt oder unterschrit-
ten und notiert am Laufzeitende eine oder
mehrere der zugrundeliegenden Basiswer-
te unter dem Basispreis, erfolgt die Riick-
zahlung entsprechend jenes Basiswerts,
der die schlechteste Wertentwicklung vom
Ersten bis zum Letzten Bewertungstag
aufweist — \Worst-of”. Dies muss nicht
zwingend jener Basiswert sein, der die
Barriereverletzung ausgeldst hat.

Der Wert der gelieferten Aktien wird
deutlich unter dem Nominalwert der Aktien-
anleihe liegen.
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ZINSZAHLUNGEN
WAHREND DER LAUFZEIT

Anstelle einer einmaligen Auszahlung

des Zinsbetrags am Laufzeitende kann eine
Aktienanleihe auch mit mehrmaligen Zins-
zahlungen wihrend der Laufzeit
ausgestattet sein.

Bei der Auswahl und dem Vergleich unter-
schiedlicher Aktienanleihen ist somit darauf
zu achten, ob sich die Angabe des Zinssatzes
auf die gesamte Laufzeit bezieht oder ob die
jahrliche Verzinsung angegeben ist.

BEISPIEL 1: ,KLASSISCHE” AKTIENANLEIHE

Basiswert XY-Aktie
Schlusskurs der Aktie EUR 30
Laufzeit der Aktienanleihe 1)ahr
Nominalbetrag EUR 1.000
Emissionspreis 100 %
Basispreis EUR 30
Fixzinssatz 9 % am Laufzeitende

Ausgehend von diesen Kennzahlen wird die Anzahl der potenziell zu liefernden Aktien berechnet:
Nominalbetrag / Basispreis = Anzahl der Aktien EUR 1.000 / EUR 30 = 33,3333 Stiick

Der Zinsbetrag wird am Laufzeitende in jedem Fall, unabhéngig von der Wertentwicklung des Basiswerts
beziehungsweise der Aktienanleihe wahrend der Laufzeit, ausbezahlt.

Die Ruickzahlung des Nominalbetrags erfolgt je nach Kursentwicklung der Aktie. Am Laufzeitende tritt
eines der folgenden Szenarien ein:

Szenario 1: Schlusskurs der Aktie am Letzten Bewertungstag UBER Basispreis, z. B. EUR 36
Am Riickzahlungstermin erhalt der Anleger den fixen Zinsbetrag von EUR 9o pro EUR 1.000 Nominalbetrag
ausbezahlt und zusétzlich den Nominalbetrag von EUR 1.000 retour. Riickzahlung = EUR 1.090

Szenario 2: Schlusskurs der Aktie am Letzten Bewertungstag UNTER Basispreis, z. B. EUR 27

Am Riickzahlungstermin erhalt der Anleger den fixen Zinsbetrag von EUR 9o pro EUR 1.000 Nominalbetrag
ausbezahlt. Zusétzlich werden 33 Stiick der XY-Aktie in sein Wertpapierdepot geliefert und der Bruchteil in
Héhe von 0,3333 Stlick bar ausgeglichen, das entspricht einer Auszahlung von EUR 8,9991.

Barausgleich = 0,3333 Stiick x EUR 27 = EUR 8,9991
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BEISPIEL 2: AKTIENANLEIHE MIT BARRIERE, BASIEREND
AUF MEHREREN BASISWERTEN

Basiswert drei Aktien: A-Aktie, B-Aktie, C-Aktie
Laufzeit der Aktienanleihe 1 Jahr
Nominalbetrag EUR 1.000
Emissionspreis 100 %
Basispreis Schlusskurs einer jeden Aktie am Ersten Bewertungstag
Barriere 60 % des jeweiligen Basispreises
Fixzinssatz 6 % jahrlich

Basispreis® Barriere Anzahl der Aktien
A-Aktie EUR 35 EUR 21 28,5714
B-Aktie EUR 20 EUR 12 50,0000
C-Aktie EUR 25 EUR 15 40,0000

Szenario 1A und 1B:

Notiert jede einzelne der drei Aktien am Laufzeitende auf oder iiber dem jeweiligen Basispreis oder
wurde die jeweilige Barriere wéhrend der Laufzeit von keiner der Aktien verletzt, erhalt der Anleger am
Riickzahlungstermin den Nominalbetrag zuriick. Zusatzlich erfolgt die Zinszahlung in Hhe von EUR 60
pro Nominalbetrag. Riickzahlung = EUR 1.060

Szenario 2:
Sinkt jedoch beispielsweise die B-Aktie wahrend der Laufzeit auf EUR 11,50 und verletzt somit die

Barriere, wird am Laufzeitende die Wertentwicklung der drei zugrundeliegenden Aktien betrachtet:

Aktien-Schlusskurs> Wertentwicklung

A-Aktie EUR 40 +14,29 %
B-Aktie EUR 17 - 15,00 %
C-Aktie EUR 14 — 44,00 %

Die Aktienlieferung am Riickzahlungstermin erfolgt in diesem Szenario entsprechend der C-Aktie
(schlechteste Wertentwicklung) zu 40 Stiick plus EUR 60 Zinszahlung pro Nominalbetrag. Der Anleger
verbucht in diesem Fall einen Verlust.

1 Schlusskurs der Aktie am Ersten Bewertungstag
2 Schlusskurs der Aktie am Letzten Bewertungstag

OSNNLIFINIT
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ANLAGEPRODUKTE OHNE KAPITALSCHUTZ

Discount-Zertifikate:
Investieren mit Abschlag

Mit einem Discount-Zertifikat erwirbt der Anleger quasi den Basiswert mit Rabatt.
Folglich werden Discount-Zertifikate mit einem Abschlag (Discount) im Vergleich zum
Basiswert gehandelt und notieren unter dessen aktuellem Marktpreis. Fiir den Abschlag
nimmt der Anleger lediglich bis zu einer Ertragsobergrenze am Kursanstieg des

Basiswerts teil.

* Als Basiswert fiir ein Discount-Zertifikat
kann eine Aktie, ein Index oder ein Roh-
stoff dienen.

* Der Discount gibt an, um wie viel das Zer-
tifikat giinstiger als der zugrundeliegende
Basiswert erworben werden kann. Dieser
Abschlag ist prozentuell oder absolut an-
gegeben und ist unter Beriicksichtigung
des Bezugsverhaltnisses zu sehen.

Marktrisiko: Der Wert des Discount-Zerti-
fikats ist abhangig vom Wert des zugrun-
deliegenden Basiswerts. Ungiinstige Ent-
wicklungen des Basiswerts kdnnen somit
Wertschwankungen des Discount-Zerti-
fikats verursachen. Dies kann zum Verlust
eines Teils des eingesetzten Kapitals bis
hin zum Totalverlust fiihren.

a1
>

* Discount als Sicherheitspuffer: Uber-
steigt die negative Wertentwicklung des
Basiswerts am Laufzeitende den Discount,
entsteht ein Kapitalverlust.

=
*

Kursentwicklung: Der Kurs des Discount-
Zertifikats ist wahrend der Laufzeit von
mehreren Einflussfaktoren abhangig und
folgt nicht ausschliefllich der Wertent-
wicklung des Basiswerts. Solche Einfluss-
faktoren sind zum Beispiel die Volatilitat
(Intensitat der Wertschwankungen), das
Zinsniveau oder die Restlaufzeit sowie die
Bonitat des Emittenten. Bei Verkauf des
Discount-Zertifikats vor Laufzeitende kann
dies zum Verlust eines Teils des einge-
setzten Kapitals bis hin zum Totalverlust
fihren.

.
g

* Gewinnbegrenzung: Bei einem Discount-
Zertifikat ist ein maximaler Auszahlungs-
betrag (Hochstbetrag) festgesetzt. An
Kursanstiegen des Basiswerts lber den
Cap hinaus nehmen Anleger nicht teil.

* Der Cap bezeichnet jenes Kurslevel des
Basiswerts, bis zu dem der Anleger maxi-
mal teilhaben kann.

* Mit dem Bezugsverhiltnis wird angege-
ben, auf wie viele Einheiten des Basiswerts
sich ein Zertifikat bezieht. Bei einem Be-
zugsverhéltnis von 0,01 beziehen sich also
100 Stiick des Zertifikats auf eine Einheit
des Basiswerts.

DIE IDEE DAHINTER

Investitionen in ausgewéhlte Einzeltitel

und Indizes stellen fiir versierte Anleger
einen zentralen Bestandteil ihrer Anlege-
strategie dar. Doch welche Méglichkeiten
bieten sich abseits der klassischen ,,Buy-
and-Hold“-Strategie? Professionelle
Marktteilnehmer setzen in sich abzeich-
nenden Seitwartsmarkten haufig auf eine
bewahrte Vorgehensweise: Durch die Einbet-
tung einer Ertragsobergrenze (Cap) kann ein
Basiswert — Aktie, Index oder Rohstoffbasis-
wert — mit einem Rabatt erworben werden.

Mit Discount-Zertifikaten, einer der dltesten
Zertifikate-Kategorien, wurde diese Stra-
tegie auch dem breiten Anlegerpublikum
zuganglich. Der Anleger kauft das Discount-
Zertifikat zu einem geringeren Preis, als er
den Basiswert kaufen kénnte, der dem Zerti-
fikat zugrundeliegt. Somit erméglichen Dis-
count-Zertifikate dem Anleger in seitwérts
laufenden Markten eine positive Rendite.
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GRUNDSATZLICHE
FUNKTIONSWEISE

Discount-Zertifikate sind ein geeignetes An-
lageprodukt, wenn Anleger leicht steigende
beziehungsweise seitwérts laufende Kurse
eines Basiswerts — zumeist einer Aktie oder
eines Index — erwarten. Auch ein begrenz-
ter Kursriickgang im Basiswert kann durch
den Discount, der einen Sicherheitspuffer
darstellt, kompensiert werden. Verluste
entstehen beim Anleger fiir den Fall, dass
der Basiswertkurs unter den Kaufpreis des
Discount-Zertifikats, gegebenenfalls berei-
nigt um das Bezugsverhaltnis, sinkt.

Zu Laufzeitbeginn erwirbt der Anleger ein
Zertifikat, welches den Basiswert unter
Abzug eines Rabatts abbildet. Somit ist das
Zertifikat zu diesem Zeitpunkt giinstiger als
ein Direktinvestment in den Basiswert. Im
Austausch fiir diesen Abschlag (Discount)
akzeptiert der Anleger eine Ertragsobergren-
ze (,Cap”), die den Hochstbetrag (maximaler
Auszahlungsbetrag) reprédsentiert. Dadurch
nimmt der Anleger an einem Kursanstieg des
Basiswerts tiber den Cap hinaus nicht teil.
Fallt die Produktwahl auf ein Discount-Zerti-
fikat mit besonders hohem Abschlag, nimmt
der Anleger im Gegenzug einen geringeren
Héchstbetrag in Kauf.

Der anféngliche Discount verringert sich
wiahrend der Laufzeit sukzessive und ist

bis zum Laufzeitende vollstéandig abgebaut.
Daraus folgt: Wenn der Basiswert am Lauf-
zeitende des Zertifikats auf dem selben
Kursniveau notiert wie zu Laufzeitbeginn,
entspricht die Rendite fiir den Anleger exakt
dem prozentuellen Abschlag, mit dem das
Discount-Zertifikat zu Laufzeitbeginn er-
worben wurde.

Am Riickzahlungstermin erhalten Anleger einen Auszahlungs-
betrag, dessen Hohe vom Schlusskurs des Basiswerts am
Letzten Bewertungstag abhéngt. Eines der folgenden

zwei Szenarien tritt ein:

Szenario 1: Basiswert notiert AUF/UBER dem Cap
- Die Riickzahlung erfolgt zum Hochstbetrag und Anleger
generieren den maximal moglichen Ertrag.

Szenario 2: Basiswert notiert UNTER dem Cap

- Der Auszahlungsbetrag entspricht, unter Beriicksichtigung
des Bezugsverhiltnisses, dem Kurs des Basiswerts am Letzten
Bewertungstag. Notiert der Schlusskurs des Basiswerts unter-
halb des Kaufpreises des Discount-Zertifikats, entsteht dem
Anleger ein Verlust.

BEISPIEL 1: DISCOUNT-ZERTIFIKAT

Ein Anleger erwirbt folgendes Discount-Zertifikat:

Basiswert XY-Aktie
Laufzeit des Discount-Zertifikats 2 Jahre =730 Tage
Bezugsverhaltnis 1,0
Emissionspreis des Zertifikats EUR 17
Kurs des Basiswerts bei Emission EUR 20
Cap = Hochstbetrag EUR 22

- Discount = 15 % (17/20 — 1)
- Maximaler Ertrag (14,50 % p.a. ) = 29,41 % (22/17 — 1)

Folgende Szenarien wéaren am Laufzeitende moglich:
Schlusskurs der XY-Aktie am Letzten Bewertungstag ...

... 2. B. bei EUR 24 = Schlusskurs AUF/UBER Cap:

Die Auszahlung am Riickzahlungstermin erfolgt entsprechend
des Caps zum Hochstbetrag von EUR 22 pro Zertifikat. Der An-
leger konnte somit den maximal erzielbaren Ertrag generieren.

... 2. B. bei EUR 18,60 ® Schlusskurs UNTER Cap:

Die Auszahlung am Riickzahlungstermin erfolgt entsprechend
des Basiswerts zu EUR 18,60 pro Zertifikat. Trotz eines Kursver-
lusts der Aktie konnte der Anleger mit dem Discount-Zertifikat
einen positiven Ertrag von EUR 1,60 erzielen. Bezogen auf den
Emissionspreis entspricht dies einer Rendite von 9,41 % (4,60 %

p.a.).

... 2. B. bei EUR 14 = Schlusskurs UNTER Emissionspreis:

Die Auszahlung am Riickzahlungstermin erfolgt entsprechend
des Basiswerts zu EUR 14 pro Zertifikat. Der Kursverlust der
Aktie betragt — 30 % (14/20 — 1). Mit dem Discount-Zertifikat
erleidet der Anleger einen Verlust von — 17,65 % (14/17 — 1).
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ANLAGEPRODUKTE OHNE KAPITALSCHUTZ

Express-Zertifikate:
per Express
friither am Ziel

Bei Express-Zertifikaten besteht mehrmals wdhrend der Laufzeit die Chance auf

eine vorzeitige Riickzahlung zu einem definierten Auszahlungspreis, wobei der Basis-
wert dafiir am Stichtag auf oder iiber dem festgesetzten Auszahlungslevel notieren muss.
Notiert der Basiswert unter dem definierten Auszahlungslevel, verldngert sich die
Laufzeit um eine weitere Periode und der mégliche Auszahlungspreis steigt.

o
x

Als Basiswert fiir ein Express-Zertifikat

dient in der Regel eine Aktie oder ein Index.

* Beim Express-Zertifikat setzt sich die

Laufzeit aus mehreren Laufzeitperioden,
oftmals Jahreszeitrdume, zusammen. Die
minimale Laufzeit ist der Zeitraum bis zum
ersten periodischen (meist: Jahrlichen)
Bewertungstag und die maximale Lauf-
zeit reicht bis zum Letzten Bewertungstag
(bzw. dem jeweiligen Riickzahlungstermin)
des Zertifikats.

* Mit dem Auszahlungslevel wird jene Kurs-

-
*

schwelle bezeichnet, die zur Ausldsung
einer (vorzeitigen) Riickzahlung mafigeb-
lich ist: Schlieft der Kurs des Basiswerts
an einem Bewertungstag auf oder Uber
dem Auszahlungslevel, endet die Laufzeit
vorzeitig und es kommt zur Riickzahlung.

Marktrisiko: Der Wert des Express-Zerti-
fikats ist abhangig vom Wert des zugrun-
deliegenden Basiswerts. Ungiinstige Ent-
wicklungen des Basiswerts kdnnen somit
Wertschwankungen des Express-Zertifi-
kats verursachen. Dies kann zum Verlust
eines Teils des eingesetzten Kapitals bis
hin zum Totalverlust fihren.

* Barriereereignis: Sollte die Barriere des

Express-Zertifikats am Letzten Bewer-
tungstag beriihrt oder unterschritten sein,
ist der Schutzmechanismus aufler Kraft
gesetzt. In diesem Fall ist der/die Anle-
ger:in eins zu eins dem Marktrisiko ausge-
setzt und ein wesentlicher Kapitalverlust
ist moglich. Die Riickzahlung am Laufzeit-
ende erfolgt dann in der Regel eins zu eins
zur Basiswertentwicklung, beziehungswei-
se bei Express-Zertifikaten auf Einzelak-
tien in Form physischer Aktienlieferung.

Der Marktwert gelieferter Aktien wird
unter dem Nominalbetrag des Zertifikats
liegen.

* Kursentwicklung: Der Kurs des

Express-Zertifikats ist wahrend der
Laufzeit von mehreren Einflussfaktoren
abhangig und folgt nicht ausschliellich der
Wertentwicklung des Basiswerts. Solche
Einflussfaktoren sind zum Beispiel die
Volatilitat (Intensitat der Wertschwankun-
gen), das Zinsniveau oder die Restlaufzeit,
sowie die Bonitédt des Emittenten. Bei Ver-
kauf des Express-Zertifikats vor Laufzeit-
ende kann dies zum Verlust eines Teils des
eingesetzten Kapitals bis hin zum
Totalverlust fiihren.

* Der Auszahlungspreis steht fiir jenen

Betrag, zu dem das Express-Zertifikat am
jeweiligen (vorzeitigen) Riickzahlungster-
min zuriickgezahlt wird.

* Die Barriere kennzeichnet jene Kurs-

schwelle des Basiswerts, die weder
beriihrt noch unterschritten sein sollte.
Ist die Barriere beriihrt oder durchbro-
chen, erfolgt die Auszahlung am regulédren
Laufzeitende des Express-Zertifikats eins
zu eins entsprechend der Basiswertent-
wicklung oder durch Lieferung von Aktien
(»physische Lieferung®).
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DIE IDEE DAHINTER

Der Wunsch vieler Investoren lautet: kurze
Laufzeit, attraktive Rendite. Mit Express-
Zertifikaten kdnnen Anleger dieses Ziel
verfolgen. Ein seitwértslaufender bezie-
hungsweise leicht steigender Basiswert-
kurs ist fiir eine vorzeitige Riickzahlung mit
attraktivem Ertrag ausreichend. Zudem sind
Express-Zertifikate mit einem zusatzlichen
Sicherheitsmechanismus zum Laufzeiten-
de ausgestattet (Barriere) — dieser bietet
defensiven Anlegern einen Teilschutz fiir ihr
eingesetztes Kapital.

Damit ist das Express-Zertifikat fur jene
Anleger ein geeignetes Anlageprodukt, die
von einer stabilen oder leicht steigenden
Marktphase ausgehen. Tritt das erwartete
Marktszenario ein, hat der Anleger aufgrund
der vorzeitigen Riickzahlung das eingesetzte
Kapital fiir neue Investitionen rasch wieder
zur Verfligung. Gleichzeitig konnte wahrend
der Seitwartsphase eine solide Rendite er-
zielt werden.

Eine Variante von Express-Zertifikaten sind
sogenannte Stufen Express-Zertifikate, die
selbst bei leicht fallenden Basiswertkursen
attraktive Ertrage ermoglichen.

GRUNDSATZLICHE
FUNKTIONSWEISE

Bei einem Express-Zertifikat wird zu Lauf-
zeitbeginn der Schlusskurs des Basiswerts
als Startwert festgehalten und die Barrie-

re ermittelt. Ebenso wird das sogenannte
Auszahlungslevel fixiert, welches in der Regel
dem Startwert entspricht. Diese Kurs-
schwelle ist fiir eine vorzeitige Riickzahlung
des Express-Zertifikats mafigeblich.

Wihrend der Laufzeit gibt es periodisch
Bewertungstage. An jedem dieser Stichtage
wird der Schlusskurs des Basiswerts mit
dem Auszahlungslevel verglichen:

* Liegt der Schlusskurs des Basiswerts auf
oder liber dem Auszahlungslevel, kommt
es zur vorzeitigen Riickzahlung des Zerti-
fikats zu dem zu Laufzeitbeginn definierten
Auszahlungspreis. Die Laufzeit des Zerti-
fikats endet somit vorzeitig.

* Notiert der Basiswert unter dem Auszah-
lungslevel, verlangert sich die Laufzeit
automatisch um eine weitere Periode,
beispielsweise ein weiteres Jahr, wobei
der mogliche Auszahlungspreis — und die
damit einhergehende Ertragschance —
jeweils steigt (z. B. 1. Jahr 4 %, 2. Jahr 8 %,
3.Jahr 12 % etc.).

Das bedeutet: Je ldnger die Laufzeit,
desto hoher ist der entsprechende Auszah-
lungspreis.

Ist es bis zum regulédren Laufzeitende nicht
zu einer vorzeitigen Riickzahlung gekommen
und liegt der Basiswert auch am Letzten
Bewertungstag unter dem Auszahlungslevel,
wird ein zusatzlicher Sicherheitsmechanis-
mus aktiv. Am Letzten Bewertungstag wird
der Schlusskurs des Basiswerts mit der
Barriere verglichen:

* Notiert der Basiswert tiber der Barriere
(Beobachtung der Barriere nur am Lauf-
zeitende), wird am Riickzahlungstermin
der Nominalbetrag zu 100 % zuriick-
gezahlt.

© Liegt der Kurs des Basiswerts jedoch

auf oder unter der Barriere, erfolgt die
Rickzahlung entsprechend der Basiswert-
entwicklung (prozentuelle Entwicklung
des Basiswerts vom Startwert bis zum
Schlusskurs am Letzten Bewertungstag).
Dient als Basiswert eine Aktie, erfolgt die
Riickzahlung in der Regel in Form einer
Aktienlieferung (,,physische Lieferung”).
In diesen beiden Fallen entstehen fiir den
Anleger Verluste.
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BEISPIEL 1: EXPRESS-ZERTIFIKAT AUF EINEN INDEX

Der Anleger investiert einen Nominalbetrag von EUR 1.000 in ein Express-Zertifikat
mit folgenden Kennzahlen:

Basiswert XY-Index
Laufzeit des Express-Zertifikats 5 Jahre
Emissionspreis 100 %
Startwert = Schlusskurs des Index 3.000 Punkte
Barriere 60 % (entspr. 1.800 Punkte)
Bewertungstage jahrlich

Auszahlungspreis

Bewertungstag Auszahlungslevel Auszahlungspreis
1. Jahr 100 % 107 %
2. Jahr 100 % 114 %
3.Jahr 100 % 121 %
4.)ahr 100 % 128 %
5.Jahr 100 % 135 %

Die minimale Laufzeit des Zertifikats betragt somit ein Jahr, die maximale Laufzeit belauft sich auf fiinf
Jahre, wobei die Renditechance zwischen 7 % und 35 % liegt.

Das Auszahlungslevel ist liber die gesamte Laufzeit bei 100 % konstant. Das bedeutet: Um eine (vorzei-
tige) Riickzahlung in Hohe des jeweiligen Auszahlungspreises auszulésen, muss der Index an einem der
Jahrlichen Bewertungstage im Vergleich zum Startwert unverdndert notieren oder gestiegen sein.

Annahme 1A: Die Laufzeit endet vorzeitig nach zwei Jahren.

Am Jahrlichen Bewertungstag nach einem Jahr notiert der Index bei 2.880 Indexpunkten. Der Index notiert
also unter dem Auszahlungslevel. Somit verlangert sich die Laufzeit um ein weiteres Jahr.

Am Jéhrlichen Bewertungstag nach zwei Jahren notiert der Index bei 3.045 Indexpunkten. Der Index
notiert also tiber dem Auszahlungslevel. Somit kommt es zur vorzeitigen Riickzahlung. Der Auszahlungs-
preis nach zwei Laufzeitjahren betragt 114 %. Am vorzeitigen Riickzahlungstermin erhélt der Anleger EUR
1.140. Die erzielte Rendite entspricht — bezogen auf den Emissionspreis — somit 14 % in zwei Jahren.

Annahme 1B: Das regulire Laufzeitende von fiinf Jahren wird erreicht.

Am ersten, zweiten, dritten und vierten Jahrlichen Bewertungstag notiert der Index unter dem Auszah-
lungslevel. Somit lauft das Zertifikat bis zum fiinften und zugleich Letzten Bewertungstag.

OSNNLIFINIT
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FORTSETZUNG BEISPIEL 1: EXPRESS-ZERTIFIKAT AUF EINEN INDEX

Am fiinften und Letzten Bewertungstag wird der Index-Schlusskurs wiederum mit dem Auszahlungslevel
verglichen, wobei eines von zwei Szenarien eintritt:

Szenario 1: Index notiert AUF/UBER dem Auszahlungslevel von 3.000 Punkten

-> Die Ruckzahlung erfolgt in Hohe des Auszahlungspreises von 135 %, dies bedeutet fiir den Anleger eine
Auszahlung in Hohe von EUR 1.350. Die erzielte Rendite entspricht — bezogen auf den Emissionspreis —
somit 35 % in funf Jahren.

Szenario 2: Index notiert UNTER dem Auszahlungslevel von 3.000 Punkten, aber UBER der Barriere
-> Das Express-Zertifikat wird zum Nominalbetrag von EUR 1.000 zuriickgezahlt. Der Anleger generiert
weder Ertrag noch Verlust.

Szenario 3: Index-Schlusskurs notiert AUF/UNTER der Barriere
-> Die Auszahlung am Riickzahlungstermin erfolgt entsprechend der Indexentwicklung. Zum Beispiel:

Index-Schlusskurs Wertentwicklung Riickzahlung
1.800 Punkte —40% EUR 600
1.500 Punkte -50% EUR 500
900 Punkte -70% EUR 300

BEISPIEL 2: PHYSISCHE LIEFERUNG VON AKTIEN

Der Anleger investiert einen Nominalbetrag von EUR 1.000 in ein Express-Zertifikat
mit folgenden Kennzahlen:

Basiswert XY-Aktie
Laufzeit des Express-Zertifikats 5 Jahre
Nominalbetrag EUR 1.000
Startwert = Schlusskurs der Aktie EUR 20
Auszahlungslevel 100 % vom Startwert = EUR 20
Barriere 60 % vom Startwert = EUR 12
Bewertungstage jahrlich
Nominalbetrag / Startwert = Anzahl der Aktien EUR 1.000 / EUR 20 = 50 Stiick

Tritt am Laufzeitende eine physische Aktienlieferung ein, wiirde der Anleger also
5o Stiick der XY-Aktie erhalten.

Angenommen, die Aktie notiert am ersten, zweiten, dritten und vierten Bewertungstag unter dem Aus-
zahlungslevel von EUR 20 und der Schlusskurs am fiinften und letzten Bewertungstag ...

... liegt bei EUR 14 — und somit UBER der Barriere
-> Die Rickzahlung des Express-Zertifikats erfolgt zum Nominalbetrag von EUR 1.000.

... liegt bei EUR 10 — und somit UNTER der Barriere
-> Der Anleger erhilt pro Nominalbetrag 50 XY-Aktien in sein Wertpapierdepot.
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PRODUKTVARIANTE STUFEN
EXPRESS-ZERTIFIKAT

Bei dem sogenannten Stufen Express-Zertifi-
kat ist das zu Laufzeitbeginn definierte Aus-
zahlungslevel nicht konstant, sondern sinkt
mit der Laufzeitverlangerung jeder weiteren
Laufzeitperiode. Das macht Express-Zerti-
fikate dieses Typs auch fiir maflig fallende

Marktphasen attraktiv. Die Steigerung des
Auszahlungspreises erfolgt ebenso pro Lauf-
zeitperiode, jedoch nicht im gleichen Ausmaf}
wie beim ,normalen® Express-Zertifikat.
Anleger akzeptieren mit der h6heren Wahr-
scheinlichkeit einer vorzeitigen Riickzahlung
eine etwas geringere Renditechance.

e Startwert =100 %
Bewertungstag
¥
Jahrlicher Basiswert

Bewertungstag

> Auszahlungslevel

4

Jahrlicher Basiswert
Bewertungstag > Auszahlungslevel
4
Jahrlicher Basiswert

Bewertungstag

> Auszahlungslevel

+

Jahrlicher Basiswert
Bewertungstag > Auszahlungslevel
4
Letzter Basiswert
Bewertungstag > Auszahlungslevel
+
Basiswert

> Auszahlungslevel

vorzeitige Riickzahlung
zum Auszahlungspreis

vorzeitige Riickzahlung
zum Auszahlungspreis

vorzeitige Riickzahlung
zum Auszahlungspreis

vorzeitige Riickzahlung
zum Auszahlungspreis

vorzeitige Riickzahlung
zum Auszahlungspreis

vorzeitige Riickzahlung
zum Auszahlungspreis

Riickzahlung zu 100 %

Riickzahlung 1:1 der
Basiswertentwicklung
oder physische Lieferung
der Aktien

z. B. € 107

Zz.B. €114

z.B. €121

z.B. €128

z.B. €135
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WIE HEBELPRODUKTE

HEBELPRODUKTE OHNE KNOCK-OUT
Optionsscheine
Faktor-Zertifikate

HEBELPRODUKTE MIT KNOCK-OUT

Turbo-Zertifikate



HEBELPRODUKTE OHNE KNOCK-OUT

Optionsscheine:
kleiner Einsatz, grofSe

Wirkung

Optionsscheine ermdglichen risikofreudigen Anlegern, mit geringem Kapitaleinsatz

von steigenden oder fallenden Kursen eines Basiswerts iiberproportional zu profitieren.
Mit einem Optionsschein hat der Investor das Recht, einen Basiswert zu einem im Voraus
festgelegten Preis wihrend einer bestimmten Zeitspanne (amerikanisch) oder zu einem
bestimmten Zeitpunkt (europdisch) zu kaufen (Call) oder zu verkaufen (Put).

* Als Basiswert fiir einen Optionsschein
kann eine Aktie, ein Index oder ein Roh-
stoff dienen.

* Das Bezugsverhiltnis gibt an, auf wie viele
Einheiten des Basiswerts sich ein Options-
schein bezieht. Bei einem Bezugsverhaltnis
von 0,1 beziehen sich also zehn Stiick des
Optionsscheins auf eine Einheit des Basis-
werts.

“ Ein,,Call“ bezeichnet einen Optionsschein,
der dem Anleger das Recht zusichert,
einen gewissen Basiswert zu einem be-
stimmten Preis zu kaufen, wahrend ,,Put”
fur das Recht zum Verkauf eines gewissen
Basiswerts zu einem bestimmten Preis
steht. In beiden Féllen ist die liberpropor-
tionale Gewinnchance mit erhdhtem Risiko
bis hin zum Totalverlust verknipft.

< Optionsscheine gehdren zu den riskanten
Anlageformen. Es besteht das Risiko,
dass am Ende der Laufzeit die Kurse stark
gefallen sind, wodurch der Optionsschein
ebenfalls sehr an Wert einbifdt

< Der Basispreis (Strike) ist jener Preis, zu
dem der Kaufer eines Optionsscheins den
Basiswert kaufen bzw. verkaufen kann.

* Durch die Ausiibungsart ist festgelegt,
wann der Anleger den Basiswert beziehen
oder abgeben kann: Européisch bedeutet,
dass dies am Ende der Laufzeit der Fall ist,
bei amerikanischen Optionsscheinen ist
dies zu jedem Zeitpunkt wahrend der Lauf-
zeit méglich.

< Der Wert des Optionsscheins setzt sich
zusammen aus dem Inneren Wert und
dem Zeitwert und steigt oder fallt mit der
Entwicklung verschiedener Einflussfak-
toren, insbesondere der Volatilitat, siehe
Folgeseiten.

DIE IDEE DAHINTER

Anleger mit einer klaren Erwartung
hinsichtlich der Kursentwicklung einer Aktie,
eines Index oder eines Rohstoffs kénnen
diese mit Hilfe von Optionsscheinen gehebelt
umsetzen.

Im Vergleich zum Direktinvestment lassen
sich mit vergleichsweise geringem Kapital-
einsatz grofle Gewinne erzielen — allerdings
mit dem Risiko, dass der Optionsschein,
wenn der Basiswert nicht oder nicht weit ge-
nug in die erwartete Richtung lauft, wertlos
verfallt. Wer einen Call-Optionsschein kauft,
setzt auf steigende Kurse des zugrundelie-
genden Basiswerts. Mit Put-Optionsscheinen
profitiert der Anleger von negativen Kursent-
wicklungen des Basiswerts. Somit kdnnen
Put-Optionsscheine klassischerweise auch
zur Absicherung bestehender Wertpapier-
positionen eingesetzt werden.

GRUNDSATZLICHE
FUNKTIONSWEISE

Jeder Optionsschein ist mit den fiinf Merkma-
len Basiswert, Bezugsverhaltnis, Basispreis,
Laufzeit und Ausilibungsart ausgestattet.

Mit dem Kauf des Optionsscheins erwirbt der
Anleger das Recht (aber nicht die Pflicht), den
zugrundeliegenden Basiswert zum jeweils
festgelegten Basispreis (Strike) zu einem be-
stimmten Zeitpunkt am Laufzeitende (euro-
paisch) beziehungsweise jederzeit wahrend
einer bestimmten Zeitspanne (amerikanisch)
zu kaufen (Call) oder zu verkaufen (Put).
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Die Preisentwicklung eines Optionsscheins
ist in erster Linie von den Kursbewegungen
des Basiswerts abhangig. Zusétzlich haben
noch weitere Faktoren, vor allem die erwar-
tete Volatilitat des Basiswerts, Auswirkun-
gen auf den Wert des Optionsscheins.

Weitere Einflussfaktoren auf den Preis eines
Optionsscheins sind die Restlaufzeit, die Di-
videndenerwartung an den Basiswert sowie
die Marktzinssatze.

Aufgrund der Handelbarkeit eines Options-
scheins kommt es in der Praxis nur duflerst
selten zur Ausiibung eines Optionsscheins. In
der Regel werden diese wieder am Sekun-
darmarkt durch den Investor verkauft. Der
Anleger bekommt am Laufzeitende, also bei
Verfall des Optionsscheins, den Wert des
Optionsscheins automatisch ausbezahlt
(»cash settlement®) oder der Optionsschein
verféllt wertlos. Dies hdangt davon ab, ob der
jeweilige Basiswert auf, unter oder Uiber dem
Basispreis des Optionsscheins notiert.

PRODUKTVARIANTEN

Call-Optionsscheine

Ein Anleger kauft einen Call-Optionsschein,
weil er von einem Anstieg des Basiswert-
kurses ausgeht. Damit besitzt er das Recht,
die Lieferung des Basiswerts zu einem im
Voraus bestimmten Preis ,,zu verlangen®
(englisch ,,call).

Wie bereits erwéhnt verbriefen Call-Opti-
onsscheine das Recht, einen Basiswert, bei-
spielsweise eine Aktie, an einem bestimmten
Zeitpunkt in der Zukunft (européisch) oder
bis zu einem bestimmten Zeitpunkt in der
Zukunft (amerikanisch) zum jeweiligen Basis-
preis zu erwerben.

Der Kurs des Optionsscheins errechnet sich
wihrend der Laufzeit aus zwei Komponen-
ten, dem sogenannten Inneren Wert und dem
Zeitwert. Am Laufzeitende ist der Zeitwert
null, somit entspricht dann der Options-
scheinkurs dem Inneren Wert.

Innerer Wert (Call) =
(Kurs Basiswert — Basispreis)
x Bezugsverhidltnis

EXKURS: VOLATILITAT

Die Volatilitat ist ein statistisches Maf fiir die Schwankungs-
freudigkeit eines Basiswerts. Die tatséchliche Schwankungs-
breite eines Wertpapiers kann immer nur fiir einen bestimmten
Zeitraum in der Vergangenheit exakt berechnet werden. Da bei
Optionsscheinen aber ein zukiinftiger Zeitraum betrachtet wird,
kann nicht die historische Volatilitat herangezogen werden, son-
dern der Emittent muss Volatilitatseinschatzungen fiir die Zu-
kunft (genauer gesagt fiir die Restlaufzeit des Optionsscheins)

treffen und in die Preisberechnung des Optionsscheins ein-

flieRen lassen. Diese Volatilitdtserwartung nennt man implizite
Volatilitat. Ist diese hoch, so wird fiir die zukiinftigen Borsenkur-

se des Basiswerts eine hohe Schwankungsbreite erwartet.

Je hoher die erwartete Volatilitat des zugrundeliegenden Basis-
werts ist, desto teurer ist der Optionsschein und desto hoher ist
der Wert des Optionsscheins, bei sinkender Volatilitatserwar-

tung verliert der Optionsschein hingegen an Wert.

Liegt der Anleger mit seiner Marktmeinung
jedoch falsch und notiert der Basiswert zum
Laufzeitende des Optionsscheins unter des-
sen Basispreis, so verfallt der Optionsschein
wertlos.

Put-Optionsscheine

Ein Anleger kauft einen Put-Optionsschein,
weil er von einem Preisriickgang des Basis-
werts ausgeht. Damit besitzt er das Recht,
den Basiswert zu einem im Voraus bestimm-
ten Preis ,,abzugeben® (englisch , put®), das
heifit, der Emittent verpflichtet sich, dem
Anleger den Basiswert zu einem bestimmten
Preis abzukaufen.

Der Put-Optionsschein verbrieft also das
Recht, einen Basiswert, beispielsweise eine
Aktie, an einem bestimmten Zeitpunkt in der
Zukunft (europaisch) oder bis zu einem be-
stimmten Zeitpunkt in der Zukunft (amerika-
nisch) zum jeweiligen Basispreis zu verkaufen.

Analog zum Call-Optionsschein errech-

net sich der Kurs des Put-Optionsscheins
wihrend der Laufzeit ebenfalls aus den
Komponenten Innerer Wert und Zeitwert.
Am Laufzeitende ist der Zeitwert null, somit
entspricht dann der Optionsscheinkurs dem
Inneren Wert.

Innerer Wert (Put) =
(Basispreis — Kurs Basiswert)
x Bezugsverhiltnis
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Tritt die Marktmeinung des Anlegers jedoch
nicht wie erwartet ein und notiert der Basis-
wert zum Laufzeitende des Optionsscheins
auf oder Uber dessen Basispreis, so verfillt
der Optionsschein wertlos.

KURSKOMPONENTEN

Fiir den Wert eines Optionsscheins
wiahrend der Laufzeit gilt prinzipiell:

Wert des Optionsscheins =
Innerer Wert + Zeitwert

Der Innere Wert entspricht der Differenz
zwischen dem aktuellen Kurs des Basiswerts
und dem Basispreis des jeweiligen Options-
scheins und ergibt gemeinsam mit dem Zeit-
wert den Wert des Optionsscheins wahrend
der Laufzeit.

Zeitwert heifit jener Anteil des Options-
scheinpreises, der nicht durch den Inneren
Wert abgedeckt wird. Der Zeitwert einer
Option ist am hochsten, wenn der Basispreis
auf Hohe des aktuellen Kurses des Basis-
werts liegt und tendiert gegen Ende der
Laufzeit gegen null. Der Kurs des Options-
scheins und der Innere Wert ndhern sich also
im Zeitverlauf immer mehr an. Die Volatilitat
und Dividenden des Basiswerts sowie Zins-
sdtze beeinflussen den Zeitwert zusatzlich.

Sowohl der Innere Wert als auch der Zeit-
wert unterliegen hierbei den jeweils genann-
ten Einflussfaktoren. Steigt oder fallt also
eine der folgenden Variablen, andert sich
dadurch der Wert des Optionsscheins.

Kurs Basiswert 1
Call ® Put t
(Innerer Wert) je hoher,

umso teurer der Call
umso billiger der Put

Dividende 1
Call ¥ Put ©
(Zeitwert) je hoher,

umso billiger der Call
umso teurer der Put

Basispreis 1t
Call ¥ Put 4t

(Innerer Wert) je hoher,
umso billiger der Call
umso teurer der Put

Implizite
Volatilitat 4
Call ® Put

(Zeitwert) je hoher,
umso teurer

PORTFOLIO-ABSICHERUNG
MIT OPTIONSSCHEINEN

Vereinfacht kann man sagen: Mochte ein
Anleger beispielsweise eine Aktien-Position
im Portfolio voriibergehend gegen fallende
Kurse der Aktie absichern, so bendtigt dieser
pro Aktie bei einem Bezugsverhéltnis des
Optionsscheins von 0,1 zehn Put-Options-
scheine auf diese Aktie.

Sinkt die Aktie, steigt der Wert des Puts,
wobei selbstverstédndlich die Erwerbskosten
(Kaufkurs) — vergleichbar mit einer Versi-
cherungspramie gegen fallende Kurse - zu
beachten sind. Mit unterschiedlichen Basis-
preisen lassen sich verschiedene Absiche-
rungslevels erreichen.

IM GELD, AM GELD, AUS DEM GELD -
MOGLICHE SZENARIEN BEI CALL- UND PUT-OPTIONSSCHEINEN

Restlaufzeit ¥
Call ¥ Put ¥

(Zeitwert) je kiirzer,
umso billiger

Zinssatz
Call  Put ¥
(Zeitwert) je hoher,
umso teurer der Call
umso billiger der Put

Abhéngig vom Basispreis eines Optionsscheins im Verhaltnis zum Basiswertkurs ist ein Optionsschein im,
am oder aus dem Geld. Diese Information dient dem Anleger, um die Entwicklung des Optionsscheins in Ab-
héangigkeit zu sich verdndernden Marktgegebenheiten besser einschatzen zu kdnnen.

* Sobald der Optionsschein einen Inneren Wert hat, notiert er ,,im Geld*.

* Hat der Optionsschein keinen Inneren Wert, ist er ,,aus dem Geld*.

Call

Put

Kurs Basiswert > Basispreis

im Geld (In The Money)

aus dem Geld (Out Of The Money)

Kurs Basiswert = Basispreis

am Geld (At The Money)

am Geld (At The Money)

Kurs Basiswert < Basispreis

aus dem Geld (Out Of The Money)

im Geld (In The Money)
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BEISPIEL 1: CALL-OPTIONSSCHEIN

Ein Anleger setzt auf steigende Kurse der YZ-Aktie
und kauft folgenden Call-Optionsschein:

BEISPIEL 2: PUT-OPTIONSSCHEIN

Ein Anleger setzt auf fallende Kurse der YZ-Aktie
und kauft folgenden Put-Optionsschein:

Basiswert YZ-Aktie
Laufzeit 1 )ahr
Kurs Aktie EUR 100
Basispreis EUR 100
Bezugsverhaltnis 1
Kaufkurs Call-Optionsschein EUR g

Basiswert YZ-Aktie
Laufzeit 1 )ahr
Kurs Aktie EUR 100
Basispreis EUR 100
Bezugsverhaltnis 1
Kaufkurs Optionsschein EUR g

Angenommen, die YZ-Aktie ist zum Laufzeitende
auf EUR 120 gestiegen. Der Wert des Options-
scheins bei Verfall betragt somit EUR 20.

Innerer Wert (Call) =
(Kurs Basiswert — Basispreis) x Bezugsverhdltnis =
(120 — 100) x1 = 20

Der Anleger erzielt einen Gewinn von EUR 11
(Wert bei Verfall minus Kaufkurs).

Daraus folgt:

- Der Anleger profitiert vom Hebeleffekt des
Optionsscheins: Wahrend die Aktie 20 % an Wert
zugelegt hat, entspricht der erzielte Gewinn —
bezogen auf den Kaufkurs des Optionsscheins —
einer Rendite von 122,22 %.

Gewinn 11
Rendite= | ——— | x100= | — | X100
Kaufkurs 9

Mit diesem Call-Optionsschein kann der Anleger
Ertrag generieren, sobald der Basiswertkurs den
Break-Even-Punkt von EUR 109 Ubersteigt. Bleibt
die Aktie jedoch auf EUR 100 oder sinkt sie dar-
unter, verfallt der Optionsschein wertlos.

Angenommen, die YZ-Aktie ist zum Laufzeitende
auf EUR 70 gefallen. Der Wert des Optionsscheins
bei Verfall betragt somit EUR 30.

Innerer Wert (Put) =
(Kurs Basiswert — Basispreis) x Bezugsverhdaltnis =
(100 —70) x 1 = 30

Der Anleger erzielt einen Gewinn von EUR 21
(Wert bei Verfall minus Kaufkurs).

Daraus folgt:

- Der Anleger profitiert vom Hebeleffekt des
Optionsscheins: Wahrend die Aktie 30 % an Wert
verloren hat, entspricht der erzielte Gewinn —
bezogen auf den Kaufkurs des Optionsscheins —
einer Rendite von 233,33 %.

Gewinn 21
Rendite= | ——— | x100= | — | X100
Kaufkurs 9

Bei diesem Put-Optionsschein kann der Anleger
Ertrag generieren, sobald der Basiswertkurs den
Break-Even-Punkt von EUR 91 erreicht beziehungs-
weise unterschreitet. Weil die Aktie nicht unter null
fallen kann, ist der maximale Ertrag auf EUR 91
begrenzt. Steigt die Aktie jedoch, verfallt der
Optionsschein wertlos.

ONNLIFTINIZ
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HEBELPRODUKTE OHNE KNOCK-OUT

Faktor-Zertifikate:

der Richtung

gehebelt folgen

Faktor-Zertifikate erméglichen es dem Anleger, an der Wertentwicklung des
Basiswerts gehebelt zu partizipieren. Die Zertifikate sind dabei mit einem konstanten
Hebel-Faktor, ohne Knock-Out sowie ohne Laufzeitbegrenzung ausgestattet.

* Als Basiswert fir ein Faktor-Zertifikat
kann eine Aktie, ein Index oder ein Roh-
stoff dienen.

-
*

Long Faktor-Zertifikate erméglichen
liberproportionale Gewinne in steigenden,
Short Faktor-Zertifikaten in fallenden
Marktphasen.

* Der Hebel-Faktor ist eine konstante Zahl
und gibt an, in welchem Verhéltnis der An-
leger an Kursbewegungen des Basiswerts
teilnimmt.

* Der Faktorlevel wird taglich angepasst,
um den konstanten Hebel-Faktor zu ge-
wahrleisten. Der Faktorlevel bestimmt
jenen Betrag, der durch den Emittenten fi-
nanziert (long) bzw. veranlagt (short) wird.

Hebel-Faktor/Hebeleffekt: Das Faktor-
Zertifikat bildet die tagliche prozentuelle
Wertentwicklung des Basiswerts ent-
sprechend seines Hebel-Faktors tiberpro-
portional ab. Damit kdnnen bereits kleine
ungiinstige Entwicklungen des Basiswerts
zum Verlust eines wesentlichen Teils des
eingesetzten Kapitals fiihren. Die Eintritts-
wahrscheinlichkeit eines Totalverlusts ist
im Vergleich zum Direktinvestment

stark erhoht.

*

* Finanzierungskosten: Kosten beziehungs-
weise Ertrége aus der Finanzierungskom-
ponente des Produkts werden im Zuge
der taglichen Anpassung des Faktorlevels
beriicksichtigt und kdnnen so den Wert
des Faktor-Zertifikats mindern.

Rolleffekt: Faktor-Zertifikate auf Rohstoffe
basieren meist auf Rohstoff-Futures, die in
der Regel mit begrenzter Laufzeit ausge-

stattet sind. Vor deren Laufzeitende (,,Ver-
fall“) wird in den neuen Futures-Kontrakt

»gerollt“. Dadurch kann es je nach Marktsi-
tuation zu Rollgewinnen oder Rollverlusten
kommen. Faktorlevel und Bezugsverhiltnis

o,
x

des Zertifikats werden so angepasst, dass
es durch die ,Rolle“ zu keiner Preisande-
rung des Zertifikats kommt.

* Kumulativer Effekt: Wenn der Basis-

wertkurs an einem Tag féllt und am
néchsten Tag wieder auf das Kursniveau
des Vortages steigt, wird der Preis des
Faktor-Zertifikats nicht wieder bis auf das
Vortagesniveau ansteigen. Grund dafir
ist der sogenannte ,,Kumulative Effekt*,
welcher durch die tagliche Anpassung zur
Aufrechterhaltung des konstanten Hebel-
Faktors entsteht.

* Marktrisiko: Der Wert des Faktor-Zerti-

fikats ist abhéngig vom Wert des zu-
grundeliegenden Basiswerts. Ungiinstige
Entwicklungen des Basiswerts kénnen
aufgrund der Hebelwirkung tiberpropor-
tionale Wertschwankungen des Zertifikats
verursachen. Dies kann zum Verlust eines
wesentlichen Teils des eingesetzten Kapi-
tals bis hin zum Totalverlust fiihren

* Der Schutzlevel bezeichnet jene Kurs-

schwelle des Basiswerts, bei deren
Erreichung die Berechnung des Zerti-
fikats gestoppt und ein neuer Handelstag
simuliert wird. Der Schutzlevel dient als
Referenzpreis fur die Neuberechnung des
Faktorlevels.

* Mit dem Grenzwert ist die maximale,

tégliche prozentuelle Kursbewegung des
Basiswerts definiert, ab dem der Hebel
untertédgig auf den Hebel-Faktor zuriick-
gesetzt wird. Somit wird ein Knock-Out
verhindert und die Wahrscheinlichkeit
eines unmittelbaren Totalverlusts des ein-
gesetzten Kapitals minimiert.
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DIE IDEE DAHINTER

»The trend is your friend“ lautet eine be-
kannte Borsenweisheit. Auf keine Zerti-
fikate-Kategorie trifft dies mehr zu als auf
Faktor-Zertifikate. Anleger kénnen mit einem
konstanten Hebel und ohne Knock-Out klare
Markttrends niitzen und lberproportional
von positiven oder negativen Entwicklungen
von Aktien- und Rohstoffmarkten profitie-
ren. Dabei lassen sich typischerweise zwei
Investmentstrategien unterscheiden:

* als Instrument zur kurzfristigen
Depot-Absicherung

* zum Verfolgen besténdiger Trends

Mit Long Faktor-Zertifikaten setzen Anleger
auf steigende Kurse eines Basiswerts, mit
Short Faktor-Zertifikaten auf fallende. Durch
die Wahl des gewiinschten Hebel-Faktors
kann der routinierte Anleger gezielt sein Ri-
siko steuern. Natirlich bedeutet ein hoherer
Hebel auch ein grofleres Risiko — denn lauft
der Basiswert entgegen der Marktmeinung
des Anlegers, wirken sich auch Kursverluste
(Long Faktor-Zertifikate) beziehungsweise
Kursgewinne (Short Faktor-Zertifikate) tiber-
proportional auf die Wertentwicklung des
Zertifikats aus.

GRUNDSATZLICHE
FUNKTIONSWEISE

Die Wertentwicklung eines Faktor-Zerti-
fikats ist an den Kursverlauf des zugrun-
deliegenden Basiswerts gekoppelt, wobei
die Tagesperformance des Zertifikats der
prozentuellen Wertverdnderung des Basis-
werts, multipliziert mit dem bei Emission
festgesetzten Hebel-Faktor, entspricht
(ohne Berlicksichtigung von Zinseffekten).
Der Hebel-Faktor bleibt liber die gesamte
Laufzeit konstant.

Somit eignen sich Faktor-Zertifikate beson-
ders in trendstarken Marktphasen als Ver-
anlagungsinstrument. In einem Seitwérts-
szenario sowie bei einem ,drehenden® Markt
wird das Faktor-Zertifikat hingegen eine
geringere Wertentwicklung im Vergleich zum
Basiswert aufweisen. Aufgrund des Hebel-
Faktors sind liberproportionale

Kursverluste moglich.

Tdgliche Anpassung

Um die Funktionsweise (taglich konstanter
Hebel) zu gewahrleisten, miissen Faktorle-
vel, Schutzlevel und Bezugsverhaltnis des
Faktor-Zertifikats jeden Tag angepasst wer-
den. Das Faktor-Zertifikat bildet die tagliche
Wertentwicklung des Basiswerts — basie-
rend auf dem Referenzkurs des Vortages
(Schlusskurs, Abrechnungspreis) — gehebelt
und mit konstantem Faktor ab.

Intra-Day-Anpassung

Fur den Fall einer extremen untertagigen
Kursbewegung gegenlaufig zur Marktmei-
nung des Anlegers sind Faktor-Zertifikate
mit einem weiteren Anpassungsmechanis-
mus ausgestattet.

Erreicht der Basiswertkurs untertégig den
definierten Schutzlevel des Zertifikats, wird
automatisch ein neuer Handelstag simuliert
und der Schutzlevel wird als Referenzwert
fiir die Neuberechnung des Faktorlevels
herangezogen. Weitere Verluste werden
dadurch gebremst.

Achtung: Wurde der Schutzlevel erreicht, hat
das Faktor-Zertifikat bereits wesentlich an
Wert verloren. Wenn der Basiswert wieder
steigt, erholt sich der Kurs des Zertifikats
nicht im gleichen Ausmaf3. Die Intra-Day-
Anpassung greift nur bei Kursbewegungen
innerhalb eines Handelstages. Passiert die
Kursbewegung tiber Nacht, kann trotzdem
ein Totalverlust im Zertifikat eintreten!

BEISPIEL 1: SHORT FAKTOR-ZERTIFIKAT

Basiswert

Aktienkurs

Hebel-Faktor

Wert des Faktor-Zertifikats

Annahme 1A: Die Aktie fallt innerhalb eines Tages um 3 % auf
EUR 24,25. Die Wertentwicklung des Zertifikats im gleichen

Zeitraum belduft sich somit auf + 9 %.

- neuer Wert des Faktor-Zertifikats = EUR 10,90

Annahme 1B: Die Aktie steigt innerhalb eines Tages um 2 % auf
EUR 25,50. Die Wertentwicklung des Zertifikats im gleichen

Zeitraum belduft sich somit auf — 6 %.

- neuer Wert des Faktor-Zertifikats = EUR 9,40
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Mehrtdgige Haltedauer

Halt der Anleger das Faktor-Zertifikat tber
einen ldngeren Zeitraum, kann die relative
Wertentwicklung des Zertifikats von der
gehebelten Wertentwicklung des Basiswerts
abweichen. Entspricht die Anlegermeinung
der Wertentwicklung des Basiswerts, ent-
steht dadurch ein positiver kumulativer
Effekt. Folgt der Basiswert einem starken
Trend entgegen der Marktmeinung des Anle-
gers, kann der kumulative Effekt die absolu-
ten Verluste sogar leicht reduzieren.

Besonders in volatilen Seitwértsphasen ohne
eindeutigem Markttrend kann sich der kumu-
lative Effekt negativ auf die Wertentwicklung
des Faktor-Zertifikats auswirken.

BEISPIEL 2: KUMULATIVER EFFEKT

PRODUKTVARIANTEN

Long Faktor-Zertifikate

Der Hebel-Faktor weist ein positives Vorzei-
chen auf. Ein steigender Kurs des Basiswerts
wirkt sich somit positiv und liberproportional
auf die Wertentwicklung des Long Faktor-
Zertifikats aus.

Short Faktor-Zertifikate

Der Hebel-Faktor weist ein negatives Vorzei-
chen auf. Somit wirkt sich ein sinkender Kurs
des Basiswerts positiv und tUberproportional
auf die Wertentwicklung des Short Faktor-
Zertifikats aus.

BEI MEHRTAGIGER HALTEDAUER DES FAKTOR-ZERTIFIKATS

Der Anleger erwirbt ein Long Faktor-Zertifikat zum Preis von EUR 100 auf eine Aktie mit Hebel-Faktor + 4.

Wertentwicklung Wertentwicklung Kurs des entspricht
Handelstag Kurs der Aktie der Aktie des Zertifikats (Basis) Zertifikats absolut
Bestandig steigender Markt - kumulativer Effekt verstarkt absolute Gewinne
1. EUR 100,00 - - EUR 100,00 -
2. EUR 102,00 + 2% + 8 % (EUR 100) EUR 108,00 + EUR 8,00
3. EUR 104,00 +1,96 % + 17,84 % (EUR 108) EUR 116,47 + EUR 8,47
Summe - +4% +16,47 % (EUR 100) - + EUR 16,47
Bestindig fallender Markt - kumulativer Effekt reduziert absolute Verluste
1. EUR 100,00 - - EUR 100,00 -
2. EUR 98,00 -2% — 8% (EUR 100) EUR 92,00 — EUR 8,00
3. EUR 96,00 -2,04% - 8,16 % (EUR 92) EUR 84,49 - EUR 7,51
Summe - - 4% - 15,51 % (EUR 100) - - EUR 15,51

Nicht eindeutiger Markttrend - kumulativer Effekt wirkt sich negativ auf die Zertifikat-Wertentwicklung aus

1. EUR 100,00 - - EUR 100 -
2. EUR 98,00 -2% — 8% (EUR 100) EUR 92 — EUR 8,00
3. EUR 100,00 +2,04 % + 8,16 % (EUR 92) EUR 99,51 + EUR 7,51
Summe - 0% - 0,49 % (EUR 100) - - EURO0,49
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HEBELPRODUKTE MIT KNOCK-OUT

Turbo-Zertifikate: der
Turbo fur das Portfolio

Mit Turbo-Zertifikaten nehmen risikofreudige Anleger bereits mit geringem Kapitalein-
satz iiberproportional an steigenden (long) oder fallenden (short) Kurshewegungen des
Basiswerts teil. Durch ihre simple Funktionsweise eignen sich diese Hebelprodukte fiir
jene Investoren, die ihre Marktmeinung rasch und transparent umsetzen wollen. Tritt die
Markterwartung des Anlegers jedoch nicht ein, ist bei gegenldufiger Kursentwicklung des
Basiswerts ein Totalverlust des Investments maglich.

* Als Basiswert fiir ein Turbo-Zertifikat

kann eine Aktie, ein Index oder ein Roh-
stoff dienen.

* Beim ,,Turbo Long® geht der Anleger von

einer Wertsteigerung des Basiswerts aus,
mit einem ,,Turbo Short“ kann der Anleger
bei fallenden Basiswertkursen Ertrage
generieren.

* Als Basispreis wird jener Kurs des Basis-

-
*

-
*

werts bezeichnet, der fiir die Berechnung
des Hebels ausschlaggebend ist. Es erfolgt
eine tagliche Anpassung zur Beriicksichti-
gung von Finanzierungskosten.

Hebel/Hebeleffekt: Der Hebeleffekt

eines Turbo-Zertifikats fiihrt dazu, dass
sich Wertschwankungen des Basiswerts
Uberproportional auf den Wert des Tur-
bo-Zertifikats auswirken. Bereits kleine
ungiinstige Entwicklungen des Basiswerts
kdnnen zum Verlust eines wesentlichen
Teils des eingesetzten Kapitals bis hin zum
Totalverlust fiihren. Daher ist die Eintritts-
wahrscheinlichkeit eines Totalverlusts
stark erhoht.

Finanzierungskosten: Fiir die Bereitstel-
lung des notwendigen Kapitals, welches
fir die Ausgestaltung des Hebels notwen-
dig ist, entstehen im Turbo-Zertifikat ohne
Laufzeitbegrenzung Finanzierungskosten.
Diese werden durch eine tagliche Anpas-
sung des Basispreises und der Barriere
beriicksichtigt und fiihren daher zu einer
Verminderung des Werts des
Turbo-Zertifikats.

Rolleffekt: Turbo-Zertifikate auf Rohstof-
fe basieren meist auf Rohstoff-Futures,
die in der Regel mit begrenzter Laufzeit
ausgestattet sind. Vor deren Laufzeitende
(»,Verfall“) wird in den neuen Futures-Kon-
trakt ,gerollt®.

Dadurch kann es je nach Marktsituation zu
Rollgewinnen oder Rollverlusten kommen.
Diese werden durch Anpassung des Basis-
preises und der Barriere beriicksichtigt.

* Marktrisiko: Der Wert des Turbo-Zerti-
fikats ist abhéngig vom Wert des zugrun-
deliegenden Basiswerts. Ungiinstige Ent-
wicklungen des Basiswerts kdnnen somit
Wertschwankungen des Turbo-Zertifikats
verursachen. Dies kann zum Verlust eines
wesentlichen Teils des eingesetzten Kapi-
tals bis hin zum Totalverlust fiihren.

* Der Hebel zeigt an, um wieviel Prozent der
Preis eines Turbo-Zertifikats theoretisch
steigen beziehungsweise fallen sollte,
wenn der Kurs des Basiswerts um ein Pro-
zent steigt beziehungsweise fallt.

* Die Barriere wird auch ,,Knock-Out“-
Schwelle genannt. Sollte diese vom
Basiswertkurs zu irgendeinem Zeitpunkt
wiahrend der Laufzeit beriihrt beziehungs-
weise unter- (long) oder tberschritten
(short) sein, wird das Zertifikat vorzeitig
zum Restwert zuriickgezahlt. Es erfolgt
eine tagliche Anpassung zur Beriicksichti-
gung von Zinseffekten.

DIE IDEE DAHINTER

Risikofreudige Anleger suchen alternativ zum
Direktinvestment in eine Aktie, einen Roh-
stoff oder einen Index oft das gewisse Extra,
um ihre Markterwartung in kiirzester Zeit
Uberproportional umzusetzen.

Dies gelingt mitunter durch Turbo-Zerti-
fikate. Der Hebel dieser Zertifikate bewirkt,
dass sich der Kurs des Zertifikats starker als
jener des Basiswerts bewegt. Der Wert eines
»Turbos* richtet sich dabei mafigeblich nach
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der Kursentwicklung des zugrundeliegenden
Basiswerts — im Gegensatz zu Options-
scheinen haben Volatilitat und Laufzeit kaum
Einfluss auf den Wert des Zertifikats. Damit
sind Turbo-Zertifikate duflerst transparent
und berechenbar.

Der Einsatz von Turbo-Zertifikaten ist sehr
flexibel. Ublicherweise beschrankt sich der
Anlagehorizont auf wenige Tage bis Wochen.
Je nach Produktausgestaltung lassen sich
gehebelte Gewinne sowohl in steigenden

als auch in fallenden Marktphasen erzielen.
Auflerdem kdnnen Absicherungsstrategien
umgesetzt werden.

Nicht nur die Chancen, auch die Risiken mit
Turbo-Zertifikaten sind beachtlich: Tritt die
Marktmeinung des Anlegers namlich nicht
ein, kann es zum Totalverlust des eingesetz-
ten Kapitals kommen.

GRUNDSATZLICHE
FUNKTIONSWEISE

Ein wesentliches Ausstattungsmerkmal bei
Turbo-Zertifikaten ist der Hebel. Dieser sagt
aus, um wie viel mehr das Zertifikat im Ver-
gleich zum Basiswert reagiert. Je h6her der
Hebel, desto grofier das Potenzial — sowohl
den Gewinn als auch den Verlust betreffend.
Dariiber hinaus sind Turbo-Zertifikate durch
eine Barriere charakterisiert. Bei dieser
»Knock-Out Schwelle” handelt es sich um
jenen Kurs des Basiswerts, bei dessen Er-
reichung der Handel des Zertifikats unver-
ziiglich endet und das Zertifikat verfallt —
lediglich ein (oftmals symbolischer) Restwert
wird ausbezahlt.

Turbo-Zertifikate kénnen mit festgelegter
Laufzeit oder ohne Laufzeitbegrenzung
(»open end”) emittiert werden.

PRODUKTVARIANTEN

Long Turbo-Zertifikate

Beim ,Turbo Long” geht der Anleger von
einer steigenden Kursentwicklung des Basis-
werts aus. Anstatt direkt in den Basiswert
zu investieren, stellt der Anleger hierbei

nur einen Teil des notwendigen Kapitals zur
Verfiigung. Das gesamte fiir den Erwerb

des Basiswerts bendtigte Kapital setzt sich
aus dem investierten Kapital des Anlegers,

welches dieser durch den Kauf des Turbo-
Zertifikats einbringt, und einer Finanzie-
rungskomponente, die vom Emittenten be-
reitgestellt wird, zusammen. Somit miissen
Anleger fiir den Erwerb des Long Turbo-Zer-
tifikats nicht das gesamte fiir den Erwerb
des Basiswerts notige Kapital zur Verfligung
stellen — ein vergleichsweise geringer Kapi-
taleinsatz reicht aus.

Jede Kursentwicklung des Basiswerts wirkt
sich auf die Eigenkapitalkomponente aus,
wohingegen die Finanzierungskomponente
unverédndert bleibt:

* Eine Wertsteigerung des Basiswerts
erhdht die Eigenkapitalkomponente und
somit den Wert des Zertifikats. Das heifit,
die gesamte Wertsteigerung des Basis-
werts kommt dem Zertifikate-Anleger
zugute, obwohl dieser nur einen Teil des
bendtigten Kapitals im Verhaltnis zum
Basiswert investiert hat.

* Entwickelt sich der Basiswert jedoch
entgegen der Anlegermeinung, wird die
Eigenkapitalkomponente sukzessive auf-
gebraucht. Jener Punkt, an dem das ein-
gebrachte Kapital des Anlegers komplett
aufgezehrt ist, wird als Basispreis bezeich-
net. Dort verfallt das Long Turbo-Zerti-
fikat wertlos.

Fir die Finanzierungskomponente zahlt der
Anleger Zinsen. Diese Finanzierungskosten
bestehen zumeist aus einer von einem Refe-
renzzins abhangigen Komponente und einem
Aufschlag der jeweiligen Bank. Im Turbo-
Zertifikat werden die Finanzierungskosten
mittels Anpassung des Basispreises und der
Barriere beriicksichtigt. Folglich reduziert
diese Finanzierungskomponente den Eigen-
kapitalanteil des Investors. Je langer das
Turbo-Zertifikat gehalten wird, umso héhere
Finanzierungskosten resultieren daraus.

Bei Long Turbo-Zertifikaten befindet sich die
Barriere oberhalb des Basispreises. Erreicht
der Basiswert die Kursschwelle, wird ein
Knock-Out des Turbo-Zertifikats ausgel6st.
Sollte ein Restwert vorhanden sein, wird die-
ser dem Anleger automatisch ausbezahlt.

Durch den Hebel des Turbo-Zertifikats wird
die Uberproportionale Partizipation an der
Basiswertentwicklung méglich. Der Hebelef-
fekt ergibt sich letztlich aus dem reduzierten
Kapitaleinsatz des Anlegers. Dabei gilt:
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* Je geringer die Eigenkapitalkomponente,
desto hoher ist der Hebel.

* Je ndher der Kurs des Basiswerts beim
Basispreis liegt, desto hoher ist der Hebel.

* Je hoher der Hebel, desto gréfer sowohl
die Chance als auch das Risiko.

Short Turbo-Zertifikate

Bei einem Short Turbo-Zertifikat geht der In-
vestor von fallenden Kursen des Basiswerts
aus. Die Barriere und der Basispreis befinden
sich Giber dem aktuellen Kurs des Basiswerts,
wobei die Barriere (knapp) unterhalb des
Basispreises festgesetzt ist.

* Steigt der Kurs des Basiswerts, verringert
sich der Wert des Turbo-Zertifikats und
néhert sich der Barriere an. Wird die Bar-
riere erreicht, kommt es zum Knock-Out
des Turbo-Zertifikats und ein moglicher
Restwert gelangt wiederum automatisch
zur Auszahlung.

* Fallt hingegen der Kurs des Basiswerts,
profitiert der Investor gehebelt vom Kurs-
anstieg des Short Turbo-Zertifikats.

Short Turbo-Zertifikate kdnnen auch bei der
Absicherung bestehender Wertpapierposi-
tionen Anwendung finden.

RESTWERT - WIE KOMMT
DIESER ZUSTANDE?

Durch das Knock-Out-Ereignis endet die
Laufzeit des Zertifikats und der Emittent des
Turbo-Zertifikats verkauft im Hintergrund
die zur Absicherung gehaltenen Aktien. Bei
einer Kursbewegung der XY-Aktie von bei-
spielsweise EUR 51,50 auf EUR 50,50 wurde
die Barriere durchbrochen. Die Absicherung
wurde beim Kurs von EUR 50,50 aufgeldst.

Kurs Absicherungsauflésung — Basispreis =
Restwert EUR 50,50 — EUR 50 = EUR 0,50

Der Restwert des Turbo-Zertifikats betrégt
somit EUR o0,50. Diesen Betrag erhélt der
Anleger automatisch ausbezahlt.

Kann jedoch eine Absicherung nicht lber
dem Basispreis aufgeldst werden — in der
Praxis ist dies zum Beispiel bei plotzlichen,
stark ausgepréagten Kursbewegungen mog-
lich — kommt es zu keiner Restwertaus-
zahlung und der Turbo verféllt wertlos. Der
Investor ist bei Turbo-Zertifikaten niemals
nachschusspflichtig.

BEISPIEL 1: HEBEL BEIM LONG TURBO-ZERTIFIKAT

Ein Anleger ist von der positiven Wertentwicklung einer be-

stimmten Aktie Uiberzeugt, mochte daran liberproportional teil-
haben und gleichzeitig nicht das volle Kapital einsetzen. Die Aktie

kostet EUR 100.

Statt die Aktie zu kaufen, entscheidet sich der Anleger fir ein

Turbo-Zertifikat um EUR 25. Den Preisunterschied zur Aktie in

Héhe von EUR 75 stellt der Emittent als Finanzierungskompo-
nente zur Verfiigung.

Aktienkurs EUR 100
Eigenkapital EUR 25
Finanzierung EUR 75

Hebel = Basiswertkurs / Eigenkapital

Folglich belauft sich der Hebel auf 4.

Steigt die Aktie um 1 % von EUR 100 auf EUR 101, so steigt das

Turbo-Zertifikat von EUR 25 auf EUR 26, was einer Wertent-
wicklung von + 4 % entspricht.

Auch Kursriickgange des Basiswerts wirken
sich gehebelt auf den Wert des Turbo-Zer-
tifikats aus. Lauft die Wertentwicklung

der zugrundeliegenden XY-Aktie gegen die
Marktmeinung des Investors, besteht fir
den Anleger die Mdglichkeit eines Totalver-
lusts des eingesetzten Kapitals.

EINTRITT EINES
KNOCK-OUT-EREIGNISSES

Beriihrt beziehungsweise unterschreitet
der Kurs der XY-Aktie die Barriere in Hohe
von EUR 51, so kommt es zum Knock-Out
des Turbo-Zertifikats. Das Zertifikat wird
umgehend vom Handel ausgesetzt und ein
moglicher Restwert wird dem Anleger auto-
matisch gutgeschrieben.
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Wichtige

rechtliche Hinweise

Diese Broschiire ist eine Produktinformation und Werbe- bzw. Marketingmitteilung,

deren enthaltene Angaben ausschlieflich der unverbindlichen Information dienen. Sie stellt
weder ein Angebot, eine Beratung, Empfehlung noch eine Aufforderung zum

Abschluss einer Transaktion dar. Die in dieser Broschiire enthaltenen Informationen sind
allgemeiner Natur, berticksichtigen nicht die personlichen Verhdltnisse potenzieller Anleger
und kénnen daher eine individuelle anleger- und anlagegerechte Beratung nicht ersetzen.
Diese Marketingunterlage wurde nicht unter Einhaltung der Rechtsvorschriften zur
Gewdhrleistung der Unvoreingenommenheit bzw. der Férderung der Unabhdngigkeit von
Finanzanalysen erstellt und unterliegt nicht dem Verbot des Handels im Anschluss

an die Verbreitung von Finanzanalysen.

Die vollstandige Information und Rechts-
grundlage fiir eine etwaige Transaktion in
einem in dieser Marketingmitteilung be-
schriebenen Finanzinstrument bilden der bei
der Oesterreichischen Kontrollbank AG als
Meldestelle hinterlegte und von der Oster-
reichischen Finanzmarktaufsichtsbehdrde
gebilligte Basisprospekt samt allfalliger
Nachtrdge und den Endgiiltigen Bedingungen
sowie den jeweiligen Basisinformations-
blattern (KIDs). Diese Unterlagen stehen auf
der Website der Emittenten zum kosten-
losen Download zur Verfligung. Soweit nicht
aus-dricklich in genannten Dokumenten
angegeben, wurden und werden in keiner
Rechtsordnung Mafinahmen ergriffen, die ein
6ffentliches Angebot der in dieser Broschiire
beschriebenen Finanzinstrumente erlauben.

Die in dieser Broschiire enthaltenen Informa-
tionen stellen keine steuerliche Beratung dar.
Die steuerliche Behandlung von Anlageinves-
titionen hangt von den personlichen Verhalt-
nissen des jeweiligen Anlegers ab und kann
kiinftigen Anderungen unterworfen sein.

Die in dieser Broschiire enthaltenen Informa-
tionen wurden sorgfaltig zusammengestellt
und beruhen auf Quellen, die wir fiir zuver-
ldssig erachten. Eine Gewébhr fiir die Voll-
sténdigkeit und Richtigkeit konnen wir jedoch
nicht tibernehmen.

Basisinformationsblatter (KIDs): Fiir die hier-
in beschriebenen Wertpapiere stehen Basis-
informationsblatter (KIDs) zur Verfligung.
Diese erhalten Sie in deutscher Sprache
kostenfrei auf der Website der Emittenten
unter Eingabe der Wertpapierkennnummer
(ISIN) des Wertpapiers.
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