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Y Basiswissen Derivate

Mit Derivaten die Chancen
der Kapitalmarkte nutzen

Traumhafte Wachstumsraten, eine steigende Anzahl neuer Produkte und eine ungebremste Innovations-
freudigkeit haben auch 2004 in der Derivate-Branche die Herzen mancher Emittenten hoher schlagen lassen.
Wen wundert’s, denn mit rund 187 Mrd. Euro gehandeltem Pramienvolumen im borslichen und aufRerborslichen
Handel war das abgelaufene Jahr das bisher erfolgreichste in der noch jungen Geschichte verbriefter Derivate.
Gegeniiber dem Vorjahr konnten 2004 die Umsatze nochmals um iiber 20 Prozent gesteigert werden, und das
obwohl 2004 ein eher durchschnittliches Borsenjahr mit geringer Volatilitat gewesen ist.
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NEUE TRENDS ERFORDERN neue deri-
vative Produkte, so konnte man das Credo der
Emittenten bezeichnen. Umso beeindrucken-
der ist die Anzahl der Neuemissionen, die
2004 auf den Markt gelangt sind. Rund 14500
Anlageprodukte haben die Banken vergange-
nes Jahr unter das Volk gebracht, bei den He-
belprodukten wurden sogar mehr als 50000
Optionsscheine, Knock-outs und exotische
Warrants emittiert.

Gefragt waren im Jahr 2004 vor allem Roh-
stoffe. Die Hausse an den Rohstoffmarkten
brachte neben den altbekannten Basiswer-
ten Gold und Silber auch exotische Basis-
werte wie z.B. Kaffee und Zucker hervor. So
konnten auch Anleger, die nicht am Future-
Markt spekulieren wollten oder konnten mit
Indexzertifikaten oder Hebelprodukten von
der Entwicklung an den Rohstoffmarkten
profitieren.

Der wachsenden Vielfalt an strukturier-
ten Produkten steht eine zunehmende Rat-
losigkeit der Anleger gegeniiber, die sich
kopfzerbrechend iiber die Mannigfaltigkeit
der diversen Produktstrukturen und unter-
schiedlichen  Produktbezeichnungen der
Emittenten kein klares Bild mehr machen
konnen. Der Bedarf nach klaren und leicht
iberschaubaren Standardstrukturen ver-
anlasste das Deutsche Derivate Institut in
Zusammenarbeit mit den Borsen Stuttgart
und Frankfurt, eine klare Strukturierung der
derivativen Produkte in Anlage- und Hebel-
produkte vorzunehmen. Gerade hinsichtlich
des unterschiedlichen Chance/Risiko-Poten-
zials, das derivative Produkte besitzen, ist
eine Klassifizierung von hohem Nutzen fiir
den Privatanleger.

Derivate Anlageprodukte

Unter dem Oberbegriff der derivativen
Anlageprodukte verbirgt sich eine Fiille von
Zertifikatsstrukturen, die als Anlagezertifikate
klassifiziert werden konnen.

Grundsatzlich handelt es sich bei allen
Zertifikatsformen um Schuldverschreibun-
gen, die von Banken begeben werden. Der
Privatanleger ist also nicht Eigentlimer eines

Unternehmens wie beispielsweise bei einer
Aktie, sondern Glaubiger der jeweiligen
Bank, die das Zertifikat emittiert hat. Die zu-
nehmende Bedeutung der Anlagezertifikate
lasst sich auf die zahlreichen Einsatzmdog-
lichkeiten zuriickfiihren, die dieses Invest-
ment bieten kann. Uber die Abbildung der
gangigen oder auch exotischen Basiswerte,
bis hin zur komplexen Strategie oder The-
menzertifikaten, dem Einfallsreichtum sind
keine Grenzen gesetzt.

Die Risikostruktur der Anlagezertifikate
divergiert von Fall zu Fall, jedoch eignen
sich Anlagezertifikate fiir Anleger, die mit-
tel- bis langfristig ihr Vermdgen aufbauen
mochten.

Mit Indexzertifikaten
einfach den Index kaufen

Index- oder auch Partizipationszertifikate
sind die einfachste und zugleich giinstigste
Anlagezertifikatsvariante, um an der Ent-
wicklung eines Basiswertes, beispielsweise
des DAX oder eines Rohstoffes teilzuhaben.
Sie bilden den Index eins zu eins ab, somit
ist die Wertentwicklung des Zertifikates
immer identisch mit der Performance des
ausgewahlten Basiswertes. Indexzertifikate
eignen sich in der Regel fiir konservative
Investoren, die Alternativen zum Fondskauf
suchen, und damit eine wesentlich giinsti-
gere und transparente Investition tatigen.
Zugleich wird durch den ,Indexkauf* das
Risiko gegeniiber dem Kauf einer einzelnen
Aktie diversifiziert.

Die Beliebtheit der Indexzertifikate lasst
sich auch auf die vielfdltigen Basiswerte
zuriickfiihren, die Anleger wahlen kénnen.
Seien es Rohstoffe, Schwellenldnder oder
klassische Indizes — fast alle Wiinsche wer-
den von den Emittenten bedient.

Themen-, Strategie- und Basket-
Zertifikate —in Trends investieren

Im Gegensatz zu Indexzertifikaten kdnnen
Themen-, Strategie- und Basket-Zertifikate

Anzeige

Treffer: Golden-Goal-

Aktien-Anleihen der BHF-BANK

www.bhf-bank.com/anleih

Das Prinzip: Die Kursentwicklung der
Golden-Goal-Aktien-Anleihe auf Premiere
ist an die Entwicklung der Premiere-Aktie
gebunden. Notiert die Premiere-Aktie am
14. Mérz 2006 (ber oder gleich 31,25
Euro (Basispreis), oder hat die Premiere-
Aktie bis einschlieBlich 13. Marz 2006
einmal 36,00 Euro (Deaktivierungs-
schwelle) erreicht, wird die Anleihe zum
Nominalbetrag zuriickgezahlt. Andernfalls
erfolgt die Tilgung durch Lieferung von
160 Premiere-Aktien je 5.000 Euro
Nominalbetrag.

7,50% ING GROEP

ISIN: DE 000 BHF2Y9 7
Verkaufskurs*: 99,40 %
Anzahl Aktien: 214
Basispreis: 23,36 €
Aktienkurs*: 23,24 €

8,00% Premiere

ISIN: DE 000 BHF2ZC 2
Verkaufskurs*: 100,40 %
Anzahl Aktien: 160
Basispreis: 31,25 €
Aktienkurs*: 31,50 €

*Verkaufskurs/Aktienkurs: Die Verkaufskurse werden
jeweils aktuell berechnet. Stand 29. Marz 2005.

Das Wichtigste in Kiirze:

Laufzeit: 21. Marz 2005 bis 21. Marz 2006. Zins-
zahlung: Die angegebenen Jahreskupons werden am
21. Mérz 2006 und unabhéngig von der Kursentwicklung
der betreffenden Aktien gezahlt. Stiickelung: Nominal
5.000 Euro oder ein Vielfaches. Verkaufsprospekt:
Die allein maBgeblichen Anleihebedingungen sind dem
unvollstandigen Verkaufsprospekt und den zugehérigen
Nachtragen zu entnehmen, die bei der BHF-BANK,
Financial Engineering, 60302 Frankfurt am Main, kosten-
los erhltlich sind.

So erfahren Sie mehr:
Service-Telefon: 069 718-3030
E-Mail: produkte@bhf-bank.com
Faxabruf: 069 718-2815
Videotext: ARD, S. 810

BHF £ BANK

PRIVAT SEIT 1854
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dem Anleger eine mogliche Outperformance
gegeniiber dem Gesamtmarkt bieten. Parti-
zipieren Index-Zertifikate lediglich an der
Entwicklung des
zugrunde liegen-
den Index, ver-
suchen die Zerti-
fikateentwickler
durch
bestimmter Ak-
tien, Themen
oder Strategien,
den Gesamtmarkt
zu schlagen. Bei-
spielsweise wird
ein Korb dividendenstarker Aktien gebildet,
die als Dividendenstrategie-Zertifikate eine
hohere Performance gegeniiber dem Ge-
samtmarkt liefern kdnnen.

Auswahl

Bonus-Zertifikate —
Alternative zur Direktanlage?

Bonus-Zertifikate erfreuen sich zunehmen-
der Beliebtheit bei Anlegern und haben sich
seit letztem Jahr zu einer festen GroRe bei
strukturierten Anlageprodukten etabliert.

Die Grundstruktur ist dabei relativ sim-
pel. Bonus-Zertifikate zahlen bei Falligkeit
einen Bonus, sofern der Kurs des Basis-
wertes iiber die festgelegte Laufzeit eine
Kursschwelle nie erreicht oder unterschrit-
ten hat. Fallt dagegen der Kurs des Basis-
wertes wahrend der Laufzeit mindestens
einmal auf oder unter die vordefinierte
Kursschwelle, wird das Zertifikat zu einem
Direktinvestment.

Grundsatzlich bestehen Bonus-Zertifikate
dabei aus mehreren Komponenten: Basis-
wert, Bonus und Kursbarriere. Der Basiswert
ermoglicht dem Anleger an dessen Wertent-
wicklung zu partizipieren. Am Ende der Lauf-
zeit hat der Anleger die Chance, einen Bonus
zu erhalten, sofern die vorher festgelegte
Kursbarriere wahrend der gesamten Laufzeit
nicht touchiert oder unterschritten worden ist.
Bis zu dieser Schwelle hat der Anleger Puffer,

Der zunehmende Wett-
bewerb schafft weitere
Potenziale fiir den Privat-

anleger, glinstigere men  auch
Konditionen zu erhalten.

bei Unterschreitung wird beispielsweise ein
Bonus-Zertifikat auf den DAX in ein normales
Indexzertifikat umgewandelt, wobei die Chan-
ce auf Partizi-
pation an der
Wertentwick-
lung des Index
gewahrt bleibt.

Damit kom-
schon  einige
Nachteile zum

Vorschein, die

beriicksichtigt

werden miissen. Dividendenzahlungen wer-
den bei Bonus-Zertifikaten nicht beriicksich-

tigt, und die Struktur des Zertifikates ist auf
das Halten bis zur Falligkeit ausgerichtet.

Sprint-Zertifikate —
Partizipation mit Hebel

Sprint-Zertifikate, bei einigen Emittenten
sind sie auch unter der Bezeichnung Outper-
formance-Zertifikate zu finden. Geeignet sind
Sprint-Zertifikate fiir Anleger, die leicht stei-
gende Kurse erwarten. Wie alle Zertifikate
bilden auch Sprint-Zertifikate die Entwicklung
eines Basiswertes ab, jedoch verfiigen sie
darliber hinaus tber zwei Kursbarrieren, die
so genannte untere und obere Range. Liegt
der Kurs der Aktie oder Index des Sprint-Zer-
tifikates am Ende der Laufzeit innerhalb der
festgelegten Spanne, erhélt der Anleger zum
aktuellen Kurs des Basiswertes zusétzlich die
Differenz zwischen diesem Kurs und der un-
teren Range des Sprint-Zertifikates. Notiert
der Basiswert am Ende der Laufzeit dagegen
unterhalb der unteren Spanne, erhalt der
Anleger lediglich den Basiswert. Der Anleger
partizipiert somit weiter an der Kursentwick-
lung des Basiswertes, wobei das maximale
Auszahlungsprofil dem Kurswert der oberen
Range und der Kursspanne entspricht. Ahn-
lich wie bei Bonus-Zertifikaten sollten Anle-
ger auch bei Sprintern die Falligkeit im Auge
behalten. Auch verzichtet der Anleger auf eine
Dividendenzahlung, die jedoch mit einer ho-

heren Partizipationsmaoglichkeit an der Kurs-
entwicklung des Basiswertes abgegolten ist.

Discount-Zertifikate — Der Klassiker
unter den Anlagezertifikaten

Die Studie des Branchenprimus Deutsche
Bank hat bewiesen, dass in der Regel die
Mehrheit der untersuchten Discount-Zertifi-
kate besser abgeschnitten hat, als die direkte
Investition in den Basiswert. Gerade in ei-
nem Marktumfeld, das keine klare Richtung
erkennen lasst, haben Discounter sich als
sehr gute Alternative zu klassischen Invest-
ments wie Aktien oder Anleihen bewiesen.
Die Funktionsweise ,der Rabattpapiere® ist
so simpel wie einleuchtend. Der Anleger in-
vestiert nicht direkt in eine Aktie oder Index,
sondern indirekt und das mit einem Preisab-
schlag. Der verbilligte Einstieg schiitzt Anle-
ger vor Kursabschldgen nach unten und wirkt
demnach wie ein Risikopuffer. Gleichzeitig
partizipiert der Anleger an der Kursentwick-
lung seines ausgesuchten Basiswertes — al-
lerdings nur bis zu einem Hochstbetrag (Cap).
Damit verzichtet der Anleger auf eine iber
den Hochstbetrag gehende  Performance,
sichert sich aber einen Risikopuffer der ihm
bei fallenden Kursen eine Absicherung nach
unten ermaglicht.

Bei Falligkeit erhalt der Anleger den Basis-
wert geliefert oder bei Erreichung bzw. Uber-
schreitung des Caps den Hdéchstbetrag bar
ausbezahlt.

Anleger haben es selbstin der Hand, je nach
Risikoneigung kdnnen sie durch Auswahl
eines niedrigen Caps das Risiko minimieren,
oder bei einem hohen Cap die Renditechan-
cen erhohen, dabei aber ein hoheres Risiko in
Kauf nehmen.

Rolling-Discount-Zertifikat —
dauerhaft investiert bleiben

Eine Weiterentwicklung der Discount-Zer-
tifikate stellen die Rolling Discounts dar. Mit
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ihrer unbegrenzten Laufzeit kdnnen Anleger
im Gegensatz zu klassischen Discountern
ldnger im Markt investiert bleiben und spa-
ren dadurch Transaktionsgebiihren und Zeit.
Dabei investiert ein Rolling-Discount-Zer-
tifikat kontinuierlich jeden Monat in einen
Standard-Discounter mit einem Monat Rest-
laufzeit. Durch den Austausch des zugrun-
de liegenden Dicount-Zertifikates wird der
Hochstbetrag neu an die aktuellen Marktge-
gebenheiten angepasst. Die Vorteile liegen
auf der Hand — mit dieser Strategie lasst
sich der Risikopuffer maximieren — die mo-
natliche Anpassung generiert Erfahrungen
nach héhere Preisabschldge und das in-
vestierte Kapital wird wieder nach festen
Standards in eine neue rollierende Struktur
reinvestiert.

Garantie-Zertifikate — Der sichere
Hafen fiir risikoscheue Anleger

Unter der Gruppe der Anlagezertifikate
stellen die Garantiezertifikate mit tber 11
Milliarden Investitionsvolumen das grofite
Segment dar. Kaum verwunderlich, denn
der Borsencrash hat bei vielen Anlegern
tiefe Spuren hinterlassen. Eine gute Mog-
lichkeit, sein investiertes Kapital zu erhal-
ten, bieten Garantiezertifikate. Zusatzlich
zur Substanzerhaltung bieten Garantiezer-
tifikate gute Renditechancen, die oberhalb
der marktiiblichen Festgeldzinsen liegen
konnen.

Technisch gesehen enthalten die Kapital
erhaltenden Zertifikate zwei Komponenten.
Zum einen sichert das Garantieelement den
Kapitalerhalt und zugleich ermdglicht die
Performancekomponente die Chance auf eine
attraktive Zusatzrendite. Den Preis, den der
Anleger fiir die Sicherheit zu zahlen hat, ist
der Verzicht auf das volle Gewinnpotenzial
wie z. B. bei einem Indexzertifikat. Die Aus-
gestaltungen der Garantiezertifikate variie-
ren von Fall zu Fall, so dass sich Anleger im
Einzelfall den Verkaufsprospekt zu Gemiite
fiihren sollten.

Der Markt der Hebelprodukte

Die Ara der Hebelprodukte wurde mit der
Emission des ersten verbrieften Optionsschei-
nes 1989 von Trinkaus & Burkhardt eingelei-
tet. Rasant wachsende Umsatze fiihrten bald
dazu, dass viele Wetthewerber ebenfalls Op-
tionsscheine emittierten, so dass die Anleger
bald eine Vielzahl von Auswahlmaglichkeiten
hatten. Durch die steigenden impliziten Vola-
tilitdten infolge der tragischen Ereignisse vom

11. September 2001 hatten die Preise fiir Opti-
onsscheine Rekordhgéhen erreicht. Im Oktober
2001 emittierte die BNP-Paribas erstmals He-
belprodukte, die der Konstruktion der Opti-
onsscheine dhnelten, jedoch einen grofReren
Hebeleffekt aufwiesen und von der Volatilitét
nahezu unabhéngig waren. Dies war die ,Ge-
burtsstunde” der Knock-out-Produkte.

2003 wurden bereits rund 60 Mrd. Euro
mit Knock-out-Papieren umgesetzt, nahezu

Anzeige

Maligeschneiderte Losungen
fiir jeden Risikoappetit:
UBS Strukturierte Produkte.

Vom Kapitalschutz tGber Portfolio-Optimierung
und Performance bis hin zum Hebel bietet Ihnen
die UBS AG mit ihren Strukturierten Produkten
ein ausgefeiltes Instrumentarium Erfolg verspre-
chender und individueller Anlagen. Damit macht
die UBS privaten Anlegern zugénglich, was fru-
her nur professionellen Investoren verfugbar
war. Die besondere Starke der Strukturierten
Produkte ist die Vielfalt der Variationsméglich-
keiten. So kénnen Sie jederzeit flexibel auf ver-
anderte Marktverhaltnisse reagieren oder Ihr
personliches Anlageziel ganz nach Risikoappetit
prazise steuern. Von hoher bis niedriger Risiko-
toleranz steht lhnen eine Bandbreite hoch

qualifizierter Produkte zur Verfagung, die von
UBS in vier Ubersichtlichen Strategiekategorien
positioniert sind. Zudem haben Sie mit der UBS
als Partner die Gewissheit, Zugang zur Expertise
eines weltweit fuhrenden Finanzdienstleisters
mit Top-Ratings zu haben. Fir maBgeschneiderte
Loésungen aus erster Hand. Und das auch, wenn
Sie kein UBS Kunde sind, denn unsere Produkte
kénnen Sie bei jeder Bank oder Sparkasse
erwerben. Haben wir lhr Interesse geweckt?
Dann bestellen Sie kostenfrei und unver-
bindlich unsere aktuelle Broschiire ,UBS
Strukturierte Produkte”. Denn |hr Kapital
verdient mehr Méglichkeiten.

You & Us
gl% UB Investment
Bank

UBS Investment Bank AG, Investment Products, StephanstraBe 14-16, 60313 Frankfurt am Main, E-Mail: invest@ubs.com; Telefon:
069/1369-8989 (werktags von 9.00 Uhr bis 17.00 Uhr); www.ubs.com/keyinvest; Videotext: n-tv ab Tafel 875.
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doppelt so viel wie mit klassischen Opti-
onsscheinen. Die jiingste Produktinnovati-
on bei Hebelprodukten stellen die Rolling
Turbos dar, die erst Ende September 2004
mit einem grofen Marketingaufwand des
Emittenten auf dem Markt platziert wurden.
Im Gegensatz zu Anlagezertifikaten bieten
Hebelprodukte ein viel hoheres Chancen/
Risikopotenzial, daher sollten Anleger bei
diesen Produkten eine gewisse Markt- bzw.
Produktkenntnis mitbringen.

Optionsscheine — Pepp fiir das Depot

Optionsscheine (engl. Warrants) sind Wert-
papiere, die das Recht, nicht aber die Ver-
pflichtung verbriefen, eine bestimmte Menge
eines Basiswertes innerhalb einer festgelegten
Laufzeit zu kaufen (Call-Optionsscheine) oder
zu verkaufen (Put-Optionsscheine). Options-
scheine konnen borslich oder auferbérslich
erworben werden und sind demnach verbrief-
te Optionen, die bestimmte Ausstattungsmerk-
male wie Basiswert, Basispreis und implizite
Volatilitat aufweisen. Die Komplexitat bei Opti-
onsscheinen hangt nicht zuletzt von den vielen
Parametern wie z.B. Volatilitdt und den Aus-
stattungsmerkmalen ab, die maRgeblich den
Preis beeinflussen.

Heutzutage wird auf eine Vielzahl von Basis-
werten emittiert, so dass in Phasen niedriger
Volatilitat, ein Einstieg aufgrund der geringen
Pramien interessant sein kann.

Zum besseren Verstandnis ist es auf jeden
Fall ratsam, die einschldgige Literatur oder
Emittentenbroschiiren zu studieren, da ins-
besondere das Verlustpotenzial recht grof} ist.
Bei negativen Kursverldufen des Basiswertes
und einer geringen Restlaufzeit, kann unter
Umstanden bei einem Call-Optionsschein ein

Verlust des eingesetzten Kapitals eintreten.

Exoten auf dem Vormarsch

Neben den klassischen Optionsscheinen
hat sich eine Reihe von exotischen Produk-
ten auf dem Markt fiir spekulative derivative
Produkte hinzugesellt, die durch ihre zum
Teil uniibersichtlichen Strukturen besondere
Aufmerksamkeit erfordern. Wéahrend im All-
gemeinen klassische Optionsscheine nur von
steigenden oder fallenden Kursen profitieren,
konnen Anleger mittlerweile auch in Seit-
wartshewegungen mit exotischen Produkten
Gewinne erzielen. Die Liste der Exoten ist sehr
lang, so dass sich zu Range-Optionsscheinen,
Korridor-Optionsscheinen und Discount-Opti-
onsscheinen eine Reihe von anderen Exoten
hinzugesellen. Anleger sind gut beraten, die
einzelnen Produkte genau unter die Lupe zu
nehmen, auch im Hinblick auf die Kostenstruk-
tur ergeben sich unter den Emittenten grofie
Unterschiede.

Knock-outs — mit geringem
Einsatz hohe Gewinne erzielen?

Knock-Out-Produkte sind aufgrund ihrer
klaren und dbersichtlichen Strukturen die
Lieblinge von spekulativen Anlegern ge-
worden, auch 2004 sind die Umséatze kon-
tinuierlich hoher gegeniiber klassischen
Optionsscheinen gewesen. Umsatztreiber
waren dabei Knock-outs auf Aktien gewe-
sen.

Als Oberbegriff fiir Knock-out-Produkte wer-
den diese bei Emittenten auch als Hebelzerti-
fikate, Turbo-Optionsscheine oder einfach Tur-
bos bezeichnet. Die Funktionsweise dhnelt in
der Grundstruktur den klassischen Warrants.
Die emittentenspezifischen Einzelheiten soll-
ten allerdings in den jeweiligen Verkaufspros-
pekten eingesehen werden.

Grundsétzlich kann mit Knock-out-Produk-
ten sowohl auf steigende wie auch fallende
Kurse auf alle gangigen Werte spekuliert wer-
den. In der Regel verfiigen Knock-out-Produkte
tiber einen grofieren Hebel gegeniiber Opti-
onsscheinen.

Der Hebel entsteht auch hier durch einen
im Vergleich zum Direktinvestment in den je-
weiligen Basiswert deutlich geringeren Kapi-
taleinsatz. Der Vorteil der Knock-out-Produkte
gegeniiber den klassischen Optionsscheinen
ist der nach dem Erwerb der Produkte weit-
gehend konstante Hebel und die damit ver-
bundene nahezu lineare Partizipation an der
Wertentwicklung des jeweiligen Basiswerts. Es
ist also in aller Regel leicht moglich, von dem
aktuellen Kurswert eines Basiswerts auf den
aktuellen Wert des jeweiligen Knock-out-Pro-
dukts zuriickzurechnen.

Ein weiterer Vorteil der Knock-out-Produkte
gegeniiber den klassischen Optionsscheinen
ist der geringe, vernachldssigbare Einfluss der
Volatilitdt auf die Wertentwicklung der Pro-
dukte. Nachteilig wirkt sich bei Knock-out-Pro-
dukten der sofortige Verfall der Papiere aus,
wenn bestimmte, in den Verkaufsprospekten
genannte, Kursharrieren vom Basiswert be-
riihrt oder durchbrochen werden. Diese Kurs-
barrieren werden auch als Knock-out-Barrieren
bezeichnet und kénnen sowohl dem Basispreis
der Knock-out-Produkte oder einer den Ba-
sispreisen vorgelagerten Stopp-Loss-Barriere
entsprechen.

Ausblick

Das letzte Jahr hat es wieder gezeigt, der Sie-
geszug der Derivate konnte ungebremst fortge-
setzt werden. Der Markt fiir verbriefte Derivate
konnte kontinuierlich weiterentwickelt werden,
dennoch sind in punkto Transparenz vor allem
bei Anlagezertifikaten noch einige Hiirden zu
nehmen. Die Griindung des Derivate Instituts
und des Derivateforums sind erste Schritte, fiir
die Emittenten mehr Transparenz zu schaffen.
Auch der zunehmende Wettbewerb schafft
weitere Potenziale, fiir den Privatanleger giins-
tigere Konditionen zu erhalten. Derivate kon-
nen, bei weiteren Transparenzbemiihungen,
einen gleichberechtigten Platz zwischen Fonds
& Co einnehmen, denn wie immer im Leben
Jauf die richtige Mischung kommt es an®,
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: . Die ersten Open End Zertifikate auf die
S Ch O n | m m e r g e W U S St . neuen Indizes des erweiterten Europa
: : Das ,Neue Europa“ bietet auch neue Ansatze zur
D | e S O n n e g e h t | m O S t e n a U f Diversifizierung lhres Portfolios. Mit unseren neuen

Indexzertifikaten kénnen Sie von der Marktentwick-
lung in den 10 neuen Mitgliedstaaten profitieren:

Open End Zertifikat auf den Dow Jones STOXX
EU Enlarged Total Market Index (WKN DR1B78):
Dieser Index reprasentiert mit zurzeit 79 Einzeltiteln
den Gesamtmarkt der neuen Mitgliedstaaten und
damit rund 95% der Marktkapitalisierung.

Open End Zertifikat auf den Dow Jones STOXX

Kursinformationen EU Enlarged 15 Index (WKN DR1B77):

Monatsbroschiire/  Telefon (069) 71 31 56 31 Mit nur 15 ausgewahiten Blue Chip Titeln bildet

Produktinfo: Fax (069) 7131 98 41 dieser Index die wichtigsten Werte und damit rund
] . 50% der Marktkapitalisierung der neuen Mitglied-

Videotext: n-tv ab Seite 845 staaten ab.

Internet: www.warrants.dresdner.com

Reutersseite: DRBDERIV Dresdner Bank — Kompetenz fiir Osteuropa.

Amember of Allianz @) ¢ Dresdner Kleinwort Wasserstein
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SPEZIAL

> Ratgeber

Borslicher oder aulRerborslicher
Handel mit Zertifikaten?

Vor dieser nicht unerheblichen
Frage stehen meist Anleger, die
sich zum ersten Mal mit dem
aktiven Handel von Zertifikaten
auseinandersetzen. Sowohl der
Direkthandel mit dem Emittenten
als auch die Abwicklung tiber die
Borse haben ihre Vorziige.

WAHREND ALLEN VORAN die Stuttgarter
Borse Anlegern durch transparenten Handel
und Preisquotierungen den Weg iiber die
Borse schmackhaft machen mochte, liegen
die Vorteile des auflerborslichen Handels
ganz klar in den langeren Handelszeiten der
Emittenten.

Fester Bestandteil des Handels von Zertifi-
katen ist die standige Bereitstellung von An-
und Verkaufskursen seitens des Emittenten.
Das ,Market Making®, wie die standige Kurs-
aktualisierung auch genannt wird, garantiert
einen permanenten liquiden Handel, sobald
sich beispielsweise der Kurs eines Basiswer-
tes dndert, aktualisiert das Handelssystem
der Bank den Kurs des emittierten Zertifika-
tes. Anleger haben somit immer einen Preis,

zu dem sie ein Zertifikat kaufen oder verkau-
fen kénnen.

Der borsliche Handel

Méchte ein Anleger seine Order liber die
Borse platzieren, wird der eingegebene Auf-
trag zundchst an den zustindigen Handler an
der Borse weitergeleitet, der alle Auftrage in
seinem Auftragsbuch (Skontro) sammelt. Zu-
gleich ist der Borsenmakler mit den Handels-
systemen der Banken verbunden und kann
die Order ausfiihren, sofern das Kundenlimit
dies zuldsst und keine anderen Auftrage an-
derer Anleger entgegenstehen.

Sollte ein anderer Anleger einen passen-
den Gegenauftrag stellen, priift der Makler,
ob dessen Order eine bessere Ausfiihrung
fiir den ersten Kunden gegeniiber dem vom
Emittenten gestellten Kurs ergibt. Passen
beide Kundenauftrage zusammen, werden
beide Auftrage ausgefiihrt. Erst dann wird die
Preisstellung des Emittenten hinzugezogen.
Somit ist es unerheblich, ob es fiir Zertifikate
passende Gegenauftrage gibt, das Market-
Maker-System macht’s moglich.

Die Vorteile des bérslichen Handels liegen
vor allem in dem umfangreichen Kontrollin-

strumentarium, das eine faire Abwicklung
garantieren soll. Zuletzt riihmen sich einige
Borsen, bessere Preisquotierungen gegenii-
ber dem Direkthandel bieten zu kénnen.

Auch das Setzen von Limits, insbesondere
bei kleineren Basiswerten, ist ein signifikan-
ter Vorteil, allerdings ist die Ausfiihrung der
Limits nicht rechtsverbindlich, so dass Re-
gressanspriiche gegeniiber dem Makler ins
Leere laufen.

AuRerborslicher Handel

Alternativ zum Handel an der Borse bie-
ten die meisten Emittenten fiir ihre Produkte
einen auflerborslichen Handel an. Via Haus-
bank konnen Anleger direkt mit dem Emitten-
ten handeln. Der meiste Handel findet derzeit
liber Discountbroker und Direktbanken statt,
die die entsprechenden technischen Kapazi-
taten bereitstellen.

In der Regel fordert der Anleger iiber sei-
ne Ordermaske den Kurs des Zertifikates an
und gibt dazu die Stiickzahl ein. Direkt nach
Eingabe stellt der Emittent einen Kauf -oder
Verkaufspreis bereit, den der Anleger inner-
halb einer kurzen Zeitspanne bestatigen oder
ablehnen kann.

Beide Handelsformen haben ihre spezifi-
schen Vor- und Nachteile, der Anleger muss
sich im Klaren sein, welchen Service er nut-
zen mochte und welche Kriterien ihm dabei
wichtig sind.

Borslicher oder auBerbarslicher Handel

Vorteile

Nachteile

Barslicher Handel
- Borsenaufsicht

- Wird von jeder Bank angeboten
- Evtl. Verengung des Spreads

Auferborslicher
Handel

- Setzen von Limits

- Sofortige Ausfiihrung

- Keine Courtage, Preistransparenz
- Ldngere Handelszeiten

- Sekundenhandel

- Kurze Handelszeiten, Kosten (Maklercourtage)
- Langsamer als der aufRerbdrsliche Handel

- Stopp-Loss-Ausfiihrung nur eine ,,Kann*“-Bestimmung
- Teilausfiihrung moglich

- Kein Sekundenhandel (da auf Bestatigung des Ausfiihrungs-
kurses und -Stiickzahl gewartet werden muss)

- Keine Bérsenaufsicht

- Keine Teilausfiihrungen

- Keine menschliche Zwischenkontrolle
- Keine Chance auf Verengung des Spreads
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BNP PARIBAS ATH EN E

PROTECT" CHINA

Hoher Bonus und Sicherheit

Das neue Zertifikat der BNP Paribas
auf den Hang Seng China Enterprises Index

Profitieren Sie vom Wachstum Chinas

Chance auf attraktiven Bonus von 8%
Komfortabler Sicherheitspuffer von 25%
Steuerfreier Ertrag’

Kein Wahrungsriksiko

INFOTELEFON: 0800 0 267 267 (kostenlos)
WKN: BNPOOH

Sobald der Hang Seng China Enterprises Index (HSCEI) in den nichsten vier Jahren an einem von vier Beobachtungstagen mindestens auf oder (iber seinem Startwert notiert, wird das
Zertifikat fallig gestellt und der Nominalbetrag plus Bonus ausgezahlt. Sollte der HSCEI bereits nach 15 Monaten mindestens auf oder liber seinem Startwert notieren, erhalten Sie einen
Bonus von 8%. Sollte der HSCEI erst ein, zwei oder drei Jahre spéter auf oder liber seinem Startwert notieren, erhéht sich der ausgezahlte Bonus jahrlich um 8% auf 16%, 24% bzw. 32%.
Sollte der Index zu keinem der vier Beobachtungszeitpunkte mindestens auf seinem Startkurs notieren, zahlen wir [hnen am Laufzeitende den kompletten Nominalbetrag zuriick, wenn
der Index nicht unter 75% seines Startkurses liegt. Ansonsten erfolgt die Riickzahlung des Zertifikates entsprechend der tatsachlichen Indexperfomance.

*Nach Rechtsauffassung der Emittentin. Die steuerliche Behandlung der Ertrdge aus dem Zertifikat kann sich wihrend der Laufzeit des Zertifikates andern. B I TT E " I E n

Fiir die Zertifikatsbedingungen ist allein der Verkaufsprospekt maBgeblich, dem Sie auch nahere Informationen zu Chancen und Risiken entnehmen
konnen. Den Verkaufsprospekt erhalten Sie kostenlos bei BNP Paribas S.A. Niederlassung Frankfurt am Main, Griineburgweg 14, 60322 Frankfurt am
Main. Credit rating BNP Paribas: S&P AA, Moody's Aa2.

The bank for a changing world {BNP PARIBAS
A
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> Emittenten

,zunser
bestes

Produkt*

Der Phantasie sind an der Borse
keine Grenzen gesetzt: Produkte
heifden Friihlings-Anleihe,
Sprint-Zertifikat, Turbo-Bull oder
Fallschirm-Zertifikat. Und sie
sind so vielfaltig und zahlreich,
dass sich Derivate langst den
Spitznamen ,Alleskonner” ver-
dient haben. Man kann mit ihnen
auf steigende Borsen spekulieren,
aber auch in seitwarts laufenden
oder gar fallenden Markten noch
ansehnliche Renditen abschop-
fen. Allerdings hat die Vielfalt
auch ihre Schattenseiten. So ist
es angesichts der tiberbordenden
Produktpaletten der Emittenten
mittlerweile gar nicht mehr so
einfach, den Uberblick zu behal-
ten. Auf den folgenden Seiten
haben wir aus diesem Grund den
Emittenten dieser Papiere die
Gelegenheit gegeben, das ihrer
Meinung nach beste Produkt aus
ihrem Hause vorzustellen.

>> ABN AMRO

Stefan Gresse
Head of Public
Distribution

~ Germany&Austria
Strukturierte Aktien-
produkte

ABN AMRO

Best of Funds Asia Zertifikat
Asien wéachst — Wachsen Sie mit!

Betrachtet man Wirtschaftswachstum und
Bewertung der Aktien, so sind die asiatischen
Aktienmarkte deutlich attraktiver als die Oko-
nomien der westlichen Welt. Sie wachsen
nicht nur deutlich dynamischer, sondern wei-
sen oftmals auch niedrigere Aktienbewertun-
gen auf. Das immense Wirtschaftswachstum
in China hat positive Auswirkungen auf den
gesamten asiatischen Wirtschaftsraum. Durch
die Offnung des gigantischen chinesischen
Binnenmarktes ist China zum wichtigsten
Handelspartner fiir seine asiatischen Nach-
barn geworden und avanciert damit zur trei-
benden Kraft fiir einen erneuten Aufschwung
der gesamten Region. Mit dem Best of Funds
Asia Zertifikat investiert der Anleger in 5 der
best-bewerteten Aktienfonds der Anlageregi-
on Asien Ex Japan. Gerade in den wenig liqui-
den Borsen der Emerging Markets gelingt es
Fondsmanagern immer wieder, einen Mehr-
wert zum puren Indexinvestment zu gene-
rieren. Die Zusammensetzung des Zertifikats
wird halbjahrlich auf Basis des aktuellen Feri
Trust Fondsratings angepasst. Das Zertifikat
ist borsennotiert und kann borsentaglich ge-
und verkauft werden.

Best of Funds Asia Zertifikat

Produkttyp Best of Funds
WKN ABNo020
Emissionstag 23.03.05
Wahrung Euro
Geld-Brief-Spanne 1,5%
Bezugsverhiltnis 1:1

>> BHF-BANK

Michael Lindner
Financial
Engineering
BHF-BANK

Acht Prozent Golden-Goal-Aktien-
Anleihe auf Infineon

Mit den Golden-Goal-Aktien-Anleihen
der BHF-BANK kdnnen Anleger einen Voll-
treffer landen. Bei Erreichen bestimmter
Kursschwellen verwandeln sie sich in Garan-
tieprodukte. So wird zum Beispiel bei der An-
leihe auf Infineon (ISIN: DEOOOBHF2WN®6) in
jedem Fall der Nominalbetrag von 5.000 Euro
zuriickbezahlt, wenn der Infineon-Kurs bis
zum 6. Februar 2006 mindestens einmal die
so genannte Deaktivierungsschwelle von 8,50
Euro erreicht. Auch wenn die Aktie diese Mar-
ke verfehlt, gibt es die 5.000 Euro nach einem
Jahr zurlick; einzige Bedingung — die Infine-
on-Aktie muss am 7. Februar 2006 (Referenz-
tag) den Basispreis von 716 Euro erreichen.
Nur wenn die Infineon-Aktie diesen Kurs
nicht erreicht, werden Anlegern 698 Infineon-
Aktien ins Depot eingebucht. Als Ausgleich
fiir dieses Risiko gibt es acht Prozent Zinsen
im Jahr. Bei einem Anleihekurs von 101,50 %
(Stand 14.03.2005) ergibt sich eine maximal
zu erzielende Rendite von 6,23 % p.a.

Golden-Goal-Anleihe auf Infineon

Underlying Infineon AG,
Namens-Stammaktien

ISIN / WKN DE 000 BHF 2WN 6
Nennbetrag 5.000 Euro
Laufzeit 14. Februar 2005 -
14. Februar 2006

Kupon 8,00% p.a.
Kupontermine 14. Februar 2006
Basispreis 716 Euro
Deaktiv.schwelle 8,50 Euro

08. Februar 2005 -

06. Februar 2006
Referenztag 07. Februar 2006
Anzahl Aktien 698

Deaktiv.zeitraum
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>»> BNP Paribas

Patrick Sommer
leitet den Aktiende-
! rivatebereich fiir den
deutschen, ster-
reichischen, zentral-
und osteuropdischen
Markt der BNP Paribas

Athene Protect China

BNP Paribas hat mit der erfolgreichen
Athene Protect Familie eine Produktreihe im
Programm, welche auf Anleger zugeschnit-
ten ist, die hohe Renditen bei gleichzeitig
verringertem Risiko erwirtschaften mochten.
Athene Protect Zertifikate schiitten bereits bei
einer Seitwértshewegung der Aktien- oder
Rohstoffmarkte einen hohen Coupon aus.
Gleichzeitig ist das eingesetzte Kapital bei
moderaten Kursriickgéngen durch einen kom-
fortablen Sicherheitspuffer geschiitzt. Um
den unterschiedlichen Anlagepraferenzen
der Kunden gerecht zu werden, legt BNP Pari-
bas regelmafiig Athene Protect Zertifikate auf,
die sich auf verschiedenste Markte und Un-
derlyings beziehen. Egal ob europdische Ak-
tien, Emerging Markets oder Rohstoffe: auch
in Zukunft konnen Anleger mit interessanten
Zertifikaten aus der Athene Protect Reihe der
BNP Paribas rechnen. Schon seit dem 4. April
besteht die Chance, mit dem Athene Protect
China Zertifikat auf die Zukunftsmarkte im
Land der Mitte zu setzen. Es winken satte 8%
Rendite!

Athene Protect China

WKN BNPoQH
ISIN DE000BNP0QH4
Emission am 4. April 2005

>»> Commerzbank

Ralph W. Stemper
Product Manager
Equity Derivatives

-

" Commerzbank
‘ Frankfurt
BEST Unlimited Turbo Zertifikate

Turbo Zertifikate haben seit ihrer ersten
Auflegung 2001 mehrere Entwicklungspha-
sen durchlebt. BEST Unlimited Turbo Zertifi-
kate der Commerzhank sind die konsequen-
te  Weiterentwicklung der Endlos-Turbos.
Wahrend bei den klassischen Endlos-Turbos
Zertifikaten die Stopp-Schwelle in der Nahe
des Basispreises liegt, ist sie bei BEST Unli-

mited Turbo Zertifikaten mit dem Basispreis
identisch (Barrier Equals Strike). Durch die
Gleichsetzung von Basispreis und Stopp-
Schwelle erzielt der Anleger die maximale
Hebelwirkung.

Der zweite Pluspunkt ist das fehlende Auf-
geld. Bei BEST Unlimited Turbo Zertifikaten
wird der Basispreis taglich um die Finanzie-
rungskosten angepasst.

Die zur Darstellung einer derartigen Struk-
tur erforderliche Liquiditat im Underlying bie-
tet heute nur der Devisen- und der Goldhan-
del. Aus diesem Grund hat die Commerzbank
die BEST-Struktur auf die Wahrungspaare
EUR/USD, EUR/|PY, EUR/CHF, USD/JPY, USD/
CHF und auf Gold aufgelegt.

EUR/USD Best Unlimited Bull

WKN CB8L6C
ISIN DE000CB8L6CO
Basis (Stichtag 13.04.05) 1,255 Euro
Bezugsverhaltnis 1:100
Hebel (Stichtag 13.04.05,

bei EUR/USD 1,2927) 32,89

>»> Deutsche Bank AG

Steffen Scheuble
x-markets Team

Global Equity
Derivatives

Structured & Investment
Products

Deutsche Bank AG

Diskont-Zertifikate auf
Werte aus der zweiten Reihe

Diskont-Zertifikate erfreuen sich seit gerau-
mer Zeit steigender Beliebtheit. Im Vergleich
zu einem Direktinvestment in die Aktie erhalt
der Anleger iiber ein Diskontzertifikat die Ak-
tie zu einem geringeren Preis als sie aktuell
am Markt gehandelt wird.

Da die Volatilitat von Standardwerten zur-
zeit auf sehr niedrigem Niveau liegt, lohnt es
sich, sich in der zweiten Reihe nach Alterna-
tiven umzuschauen. Denn bei den Small- und
Mid-Cap-Aktien findet man haufig eine hohe-
re Schwankungsbreite und somit auch grofiere
Abschlage beim Diskont-Zertifikat auf den Ak-
tienkurs. Der Anleger hat damit die Moglich-
keit, auch bei einer Seitwartshewegung oder
leicht fallenden Kursen des Basiswertes eine
attraktive Rendite zu erwirtschaften.

Interessant erscheint das erst vor kurzem von
der Deutschen Bank neu emittierte Diskont-Zerti-
fikat auf die im SDAX notierte Aktie von CTS Even-
tim. Das Zertifikat bietet einen Diskont von 22%
auf den aktuellen Kurs und eine Seitwértsrendite
von 16%. Auch auf den letzten Borsenneuling, die
Conergy AG, gibt es schon Diskont-Zertifikate. Hier
liegt die maximale Rendite beim Diskonter mit ei-
nem Hochstbetrag von 60 Euro bei 23,6 %.

Diskont-Zertifikate

Underlying CTS Eventim
WKN DB2320
Stichtag 09.06.2006
Hochstbetrag 25,00 Euro
Maximale Rendite 16,6 %
Underlying Conergy
WKN DB2330
Stichtag 09.06.2006
Hochstbetrag 60,00 Euro
Maximale Rendite 15,74%
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>> Dresdner Bank

Tim Meckenstock
Securitized Products
Dresdner Kleinwort
Wasserstein

VDAX auf Tauchstation —
Top-Performance-Zertifikate
als Investitions-Chance

Anfang des Jahres markierte der Volati-
litatsdax (VDAX) ein neues Allzeit-Tief von
10,96 Punkten. Im historischen Vergleich
erscheint der VDAX daher mehr als giinstig
bewertet.

Die bei einigen Einzeltiteln recht hohe Divi-
dendenrendite in Kombination mit der zurzeit
historisch niedrigen Volatilitat erlaubt eine
interessante Anlagestrategie. Dabei erwirbt
der Anleger iiber ein Zertifikat neben der Par-
tizipation an der Wertentwicklung einer zu-
grunde liegenden Aktie zusatzlich die Chance
auf eine Zusatzrendite. Diese wird iiber eine
Kaufoption sichergestellt, finanziert durch die
nicht ausbezahlte Dividende. Das Top-Perfor-
mance-Zertifikat verbrieft das Recht, am En-
de der Laufzeit einen Betrag zu erhalten, der
dem Schlusskurs der Aktie am Falligkeitstag
entspricht. Zusétzlich erhalt er die Differenz
zwischen dem Schlusskurs der Aktie und dem
Basispreis der Kaufoption — multipliziert mit
der Partizipationsrate — sofern der Aktienkurs
oberhalb des Startwertes liegt.

Top-Performance-Zertifikat
auf DaimlerChrysler

WKN DR2KT4
Basiswert DaimlerChrysler
Startwert Start 36
Kurs 13.04.05 32,04 Euro
Falligkeit 16. Juni 2006

>> Goldman Sachs

Dirk Hef}
Executive Director
Equities Division

Rohstoffe im Fokus

Goldman Sachs emittiert seit 1992 durchgén-
gig verbriefte Derivate fiir Privatanleger und ist
eines der altesten Emissionshduser am Markt.
Wir bieten alle Produkte vom klassischen Opti-
onsschein bis zu Zertifikatestrukturen mit intel-
ligenten Auszahlungsprofilen wie z.B. Rainbow
Zertifikaten an. Gleichzeitig ist Goldman Sachs
eines der grofiten Handelshduser im Rohstoff-
bereich und veréffentlicht einen der wichtigs-
ten Rohstoffindizes, den GSCI (Goldman Sachs
Commodity Index). Um Investoren die Anlage
in diesen interessanten Bereich zu ermdglichen,
haben wir Zertifikate z.B. auf die GSCI Index
Gruppe emittiert. Es gibt unter anderem Open
End Zertifikate auf den Gesamtmarkt und die
Einzelbereiche Energie, Industriemetalle, Agrar-
wirtschaft, Viehwirtschaft und Edelmetalle.
Gleichzeitig bieten wir einige Bonuszertifikate
aufden Gesamtindex, Airbag und Rainbow Zerti-
fikate an. Im Fokus der Anleger steht momentan
das Bonus Zertifikat auf den GSCI Agricultural
Index. Das Produkt bietet einen 30prozentigen
Bonus bei einem Absicherungsniveau von 70
Prozent. Dabei partizipiert der Anleger voll an
dariiber hinaus gehenden Kursgewinnen und
tragt gleichzeitig kein Wahrungsrisiko. Fiir In-
vestoren mit einer dezidierten Meinung zur Ent-
wicklung des Landwirtschaftssektors kann das
Produkt zur Portfoliobeimischung dienen.

GSCI Agricult. Excess Return Index

WKN GSoCFo
130% des Referenzkurses
Absicherungsniveau 70% des Referenzkurses

Bonusniveau

Laufzeit 07.03.2011
Referenzkurs 66,06 USD
Wahrungssicherung ja

»> HSBC Trinkaus & Burkhardt

Werner Brinkhoff
leitet die Abteilung
Marketing Retail
Products bei

HSBC Trinkaus &
Burkhardt

Protect Plus — von steigenden Zinsen
und steigenden Aktien profitieren

Der iiberwiegende Teil des eingesetzten
Kapitals der Protect Plus Zertifikate simuliert
eine risikolose Investition in den Geldmarkt.
Der verbleibende Rest — je nach Ausstattung
zehn oder zwanzig Prozent — simuliert die
Anlage in eine monatlich rollierende Opti-
onsstruktur. Diese Optionsstruktur sorgt fiir
die Chance, die Geldmarktrendite deutlich zu
tibertreffen. Der Clou: Die jeweiligen Protect
Plus Indizes, nach denen sich der Kurs der
Zertifikate richtet, besitzen ein sich monatlich
automatisch anpassendes Gewinnsicherungs-
niveau. Hat der Index von einem zum néchs-
ten Anpassungstermin an Wert gewonnen, so
wird dieses Niveau automatisch angehoben.
Das Verlustrisiko des Zertifikatinhabers ist so
zu jedem Zeitpunkt begrenzt. Die Zertifikate
ohne Laufzeitbegrenzung— die Emittentin hat
das Recht mit einer Frist von 12 Monaten mit
Wirkung zu einem Ausiibungstag zu kiindigen
— ermoglichten in historischen Simulationen
eine Verzinsung deutlich oberhalb des Geld-
marktniveaus.

Protect Plus 90/60

WKN TB3YY9
Protect Plus 80/40
WKN TB3YYA
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>> Bayerische Hypo- und
Vereinsbank

Susann Cudok
Structured Retail Sales
Germany

Bayerische Hypo- und
Vereinsbank AG

HVB Zins Collect Anleihe

Die HVB Zins Collect Anleihe ist ein innova-
tives Produkt mit der Chance auf ein Plus an
Zinsen, Mindestkupon von 1 % p.a. und na-
tiirlich Kapitalschutz zum Laufzeitende — das
Ganze mit einer Laufzeit von nur sechs Jah-
ren. Interessant wird es hier: Die HVB hat fiir
die Zins Collect Anleihe einen internationalen
Aktienkorb aus 25 Blue-Chip Unternehmen
zusammengestellt. Die 20 Aktien mit der bes-
ten Wertentwicklung seit Auflage der Anleihe
flieflen fix mit 7% in die jéhrliche Kuponbe-
rechnung ein. Beste Wertentwicklung bedeu-
tet tibrigens unabhdngig, ob positiv oder ne-
gativ! Die restlichen 5 Aktien fliefen mit ihrer
effektiven Entwicklung seit Auflage der An-
leihe ein. Der jahrliche Kupon ergibt sich aus
dem Durchschnitt der so ermittelten 25 Werte.
Aber es geht noch besser: Erreicht die Summe
der aushezahlten Kupons 14%, wird fiir die
verbleibende Laufzeit ein Fixkupon von 7%
p.a. bezahlt, unabhéngig von der Entwicklung
der einzelnen Aktien des Aktienkorbs. Wie
sich die Zins Collect Anleihe in der Vergan-
genheit entwickelt hatte? Bei Investitionen,
die zwischen 1992 und 1999 gestartet worden
waéren, hatten sich Anleger iiber durchschnitt-
lich 5,83% p.a. freuen kdnnen.

HVB Zins Collect Anleihe

ISIN DE 0oo HVo EEA9
Erstverkaufspreis Euro 100 +
2 % Ausgabeaufschlag

11. April 2005 — 06. Mai
2005 (12:00 Uhr)

Zeichnungsfrist
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»> Sal. Oppenheim

'I"|

Christopher Maaf}
Derivatespezialist
Trading & Derivatives
Sal. Oppenheim
Frankfurt am Main

PROTECT -Bonus-Zertifikate:
Mindestgewinn, unbegrenzte
Zusatzchance und Sicherheitsplus
gegeniiber der Aktie

Viele Anleger erwarten derzeit seitwarts lau-
fende Mérkte. Mit PROTECT-Bonus-Zertifikaten
kénnen sie dabei auch ohne Kursanstieg Geld
verdienen: Bei Falligkeit wird ein Mindestge-
winn (,Bonus®) ausgezahlt, solange die Aktie
oder der Index, auf den sich das Zertifikat bezieht
(Basiswert), wahrend der Laufzeit nicht unter ei-
ne bestimmte Schwelle fallt (PROTECT-Niveau).
Und selbst, wenn Anleger in néchster Zeit auf
eine Erholung der Markte hoffen, liegen sie mit
Bonus Zertifikaten richtig. Denn Kursgewinne
tiber den Bonus hinaus nehmen sie 1:1 mit.

Fiir ein ausgewogenes Verhéltnis von
Chance und Sicherheit kdnnen Anleger ei-
nen Mehrjahreschart analysieren und auf
ein PROTECT-Niveau unter einem markanten
Tiefpunkt achten. 20 bis 30 Prozent gelten in
der Regel als ausreichend. Bei einem Bonus-
Zertifikat auf die Deutsche Telekom zum Bei-
spiel (WKN: SAL2QX) winkt in drei Jahren ein
Bonus von 45% bei einem Sicherheitspuffer
bis zu 19%. Attraktiv: Das Zertifikat mit zu-
séatzlicher Chance und Sicherheit ist derzeit
sogar giinstiger als die Aktie selbst.

PROTECT-Bonus-Zertifikat auf

Deutsche Telekom im Uberblick

Preis 12.4.05 15,45 Euro
Referenz Aktie 15,37 Euro
Laufzeit 4.)uli2008
WKN SAL 20X
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Société Générale

Das SG Airbag Zertifikat auf einen
Industriemetall-Basket

Das SG Airbag Zertifikat SG16GA bietet
eine attraktive Maglichkeit, in das Rohstoff-
segment der Industriemetalle zu investieren.
Das Zertifikat basiert auf einem Rohstoff-
Korb bestehend aus Aluminium, Blei, Nickel,
Kupfer und Zink, deckt so den Grofiteil des
Industrie-Metall Universums ab und offeriert
eine gute Diversifikationsmdglichkeit fiir Ihre
Anlagegelder.

Zwei wesentliche Produktmerkmale sind
kennzeichnend: Zum einen hat der Anleger
die Maglichkeit, bei Falligkeit iiberproportio-
nal, mit 200 Prozent, an einer positiven Kurs-
entwicklung teilzunehmen. Bei Kursverlusten
bis zu 40% bietet die Airbagfunktion einen
vollsténdigen Schutz des eingesetzten Kapi-
tals. Verliert der Basket um mehr als 40%,
verliert auch das Zertifikat an Wert, wobei die
Verluste immer geringer ausfallen als im Bas-
ket selbst.

Das Zertifikat eignet sich besonders fiir An-
leger, die eine positive Entwicklung an den
Rohstoffmarkten erwarten, begrenzte Ab-
wartshewegungen aber nicht ausschliefien.

SG Airbag Zertifikat

WKN SG16GA
Falligkeit 01.02.10
Bez.-Verh. 11
Emittent Société Générale
Wahrung Euro
Symbol DE000SG16GAZEWX
ISIN DE000SG16GA7
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»> UniCredito

Nina Thiel

Market Manager
Germany

UniCredit Banca
Mobiliare S.p.A.

— Gruppe UniCredito
Italiano

Equity Protection Deutsche
Telekom 15

Equity Protection UniCredito Italiano eig-
nen sich fiir Anleger, die auf dem Aktienmarkt
investieren, aber gleichzeitig das Kapital
schiitzen mochten. Equity Protection weisen
2 Hauptmerkmale auf: Die Protection gibt den
Mindesthetrag an, den der Anleger bei Fallig-
keit in jedem Falle erhalt, unabhangig vom
Underlying-Kurs zu Laufzeitende. Die Partizi-
pation gibt an, zu wieviel Prozent der Anleger
von dem Anstieg des Underlyings iiber der
Protection bei Falligkeit profitiert.

Equity Protection Deutsche Telekom 15 Eu-
ro, Laufzeit 17.03.06 garantiert 15 Euro Riick-
zahlung pro Zertifikat. Bei einem Erwerbskurs
von 15,93 Euro (Stand: 15.03.05) entspricht
dies 94,20% Kapitalschutz. Die 100%-Partizi-
pation ermdglicht es, vom Telekom-Anstieg ab
15 Euro, voll zu profitieren.

Equity Protection sind seit 2004 als Inno-
vation in der Kategorie Teilschutz-Zertifikate
an der EUWAX gelistet und sind auch aufier-
borslich handelbar. Als Italiens fiihrende Fi-
nanzgruppe nach Bérsenkapitalisierung steht
UniCredito Italiano mit dem Rating AA- und
Aa2 fiir Zuverlassigkeit.

Equity Protection Deutsche
Telekom 15

ISIN IT0003737704
WKN AoCU84
Underlying Deutsche Telekom
Protection (Euro) 15
Partizipation 100%
Falligkeit 17.03.2006
Bez.Verh. 1
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Petra Becher
Executive Director
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REITs (Real Estate Investment Trusts)

REITs (Real Estate Investment Trusts) sind
bdrsennotierte Immobilienfonds in Form von
Aktiengesellschaften. Wahrend das Finanz-
ministerium seit Monaten die Einfiihrung der
REITs in Deutschland priift, besteht bereits
jetzt die Moglichkeit, mittels Zertifikaten an
der Entwicklung des Immobilienmarktes zu
partizipieren.

Die neuen REITs-Zertifikate der UBS sind
ohne Laufzeitbegrenzung und basieren auf
der Entwicklung von europdischen oder glo-
bal tatigen Immobilienunternehmen. Grund-
lage ist der GPR Global Top 50 (ex USA) Total
Return Index (ISIN CH0019839858 ) und der
GPR Continental Europe (ex UK) Total Return
Index (CH0019839841). Britische und US-Im-
mobilienwerte werden wegen der erwarteten
Kursrisiken nicht beriicksichtigt.

Chancen im europdischen Immobilien-
markt konnen Anleger iiber das Europa
Top 15 Immobilien Index Zertifikat (ISIN
DE0006379852) wahrnehmen, das die Ent-
wicklung des Europa Top 15 Immobilienin-
dex abbildet. Es setzt sich aus den 15 grofiten
borsennotierten Immobilienfirmen Europas
zusammen. Seit der Erstemission im Juli 2002
hat dieses Zertifikat bereits ca. 55 Prozent zu-
gelegt — mehr als deutsche Immobilienfonds
im gleichen Zeitraum.

UBS Europa REIT-Zertifikat

ISIN CH0019839841
Laufzeit Open End
Kursindikation

per 13.04.05 105,53 - 106,33 Euro

>> WestLB

Marc Pawlak
Equity Markets
Derivatives
WestLB AG

WestLB W-I-N plus-Zertifikat

100% Kapitalgarantie, 2% garantierte Min-
destverzinsung und zu 50% am Anstieg des
~Weltindex“ profitieren? Diese Kombination
hat das W-I-N plus-Zertifikat der WestLB per-
fektioniert. Die Funktionsweise ist ganz ein-
fach: Der Anleger profitiert zu 50% an einem
durchschnittlichen Anstieg des ,Weltindex".
Dieser Index besteht zu je einem Drittel aus
dem Euro STOXX 50SM, dem Nikkei 225 und
dem S&P 500®. Damit sind die wichtigsten
Aktienmarkte
Das ,plus® ist neben der Partizipation der

internationalen abgedeckt.
garantierte 2%ige jahrliche Zins — egal was
passiert! Dass diese Verbindung zwischen
Mindestverzinsung und Partizipation gut
funktioniert, hat das W-I-N plus-Zertifikat
bereits eindrucksvoll in der Kurssteigerung
auf knapp 114% seit Auflage im Januar 2003
bewiesen.

WestLB W-I-N plus-Zertifikat

WKN 307878
Mindestverzinsung  garantiert 2% jahrlich
Partizipation 50% an der durchschnitt-
lichen positiven Index-

entwicklung

Riickzahlung 100% des Nominal-

wertes zur Félligkeit
am 23.01.2008
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> Discount-Zertifikate

Anlagestrategien mit

Discount-Zertifikaten

Seit geraumer Zeit erfreuen

sich Discount-Zertifikate grofRer
Beliebtheit unter der Schar der
Anleger. Kein Wunder, denn das
Prinzip dieses strukturierten Pro-
duktes ist leicht verstandlich und
auch das Renditepotenzial ist gut
kalkulierbar.

MANIFESTIERT WIRD DIE Popularitat
der Diskonter durch eine Studie der Deut-
schen Bank. Demnach schnitten 71,4 Prozent
der 974 untersuchten Discount-Zertifikate
wertmaRig besser ab als ihr zugrunde liegen-
der Basiswert. Der Untersuchungszeitraum
erstreckte sich dabei von November 1999 bis
Juni 2004. Steffen Scheuble vom X-markets
Team der Deutschen Bank unterstreicht zu-
dem, dass 154 Diskonter eine positive Rendite
erzielen konnten, wéhrend ihr Basiswert sich
negativ entwickelt hat.

Das Discount-Prinzip

Statt dem Direktinvestment in eine Aktie

erwirbt der Anleger die ,Aktie mit einem Ra-
batt”, dem so genannten Discount. Durch den
giinstigeren Erwerb hat der Anleger einen Ri-
sikopuffer nach unten und partizipiert gleich-
zeitigan der Wertentwicklung der Aktie bis zu
einem bestimmten Punkt (Cap).

Diese Anlagestrategie, Aktien mit Rabatt
zu erwerben, war zuvor oft nur institutionel-
len Anlegern vorbehalten und wurde durch
Verbriefung des so genannten Stillhalterge-
schaftes auch Privatanlegern zugénglich ge-
macht.

Gesunkene Volatilitat
dampft Optimismus

Waren die Borsenjahre 2000 bis 2003 von
hohen Volatilitaten und damit auch hohen
Discounts gepragt, haben sich Schwankun-
gen der Borse seit vergangenem |ahr er-
heblich reduziert. Nicht zuletzt der V-DAX
hat mit seinem tiefsten Stand seit 1996
Discount-Anlegern keine allzu grofie Freu-
de bereitet. Dennoch konnten Anleger auch

im vergangenen |ahr einige Schnappchen
machen. Selbst mit ,,am Geld“ liegenden
Papieren waren in stagnierenden Markten
zweistellige Renditen moglich, defensive
Dicount-Zertifikate, deren Cap unter dem
Basiswert lag, erzielten Renditen zwischen
vier und sieben Prozent.

Abseits der ,Schndppchenjagd” zu der be-
kanntlich viel Zeit und Mufie gehort, hat die
Beruhigung der Méarkte es Anlegern nicht
einfach gemacht, attraktive Diskonter zu fin-
den, die ein attraktives Chancen/Risiko-Profil
bieten. Die maximalen Renditen und die Risi-
kopuffer lassen gegeniiber den Vorjahren zu
wiinschen iibrig. Dennoch lassen sich auch
weiterhin gute Renditen mit Diskontern erzie-
len, sofern man sich geeignete Anlagestrate-
gien zunutze macht.

Vola-Plays

Um den gesunkenen Volatilitdten zuvor-
zukommen, bieten sich fiir Anleger Unter-
nehmen an, deren Volatilitat kurz vor einem
Ausbruch zu sein scheint.
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Fundamentale Spezialsituationen konnen
erhebliche Kursausschlage hervorrufen, und
damit die impliziten Volatilitdten in die Ho6-
he treiben. Dadurch erhalt der Anleger wie-
derum einen hdoheren Discount und kann an
einer anschlieffenden Marktberuhigung mit
einem Risikopuffer partizipieren. Attrakti-
ve Vola Plays bieten sich beispielsweise mit
Technologietiteln an, deren Volatilitat tradi-
tionell hoher ist und deren Unternehmens-
meldungen bzw. Gewinnwarnungen hohe
Kursausschldge mit sich bringen.

Spezialsituationen
rechtzeitig
erkennen

I
¢ A

Kursbeeinflussende
Nachrichten, wie z.B. Ge-
winnwarnungen,  Uber-
nahmegeriichte oder Er-
gebnismeldungen konnen
oftmals von Anlegern erst
im Nachhinein erkannt
werden. Handlungshilfen
bietet die Berichtssaison
grofier Unternehmen,
aber auch die eine oder

www.zertifikate.bgb.de

Globale Markte bieten Chancen

Trotz gesunkener Volatilitat auf dem hei-
mischen Markt und fehlenden Impulsen
durch Unternehmensmeldungen, bieten aus-
landische Markte geniigend Moglichkeiten,
mit Discount-Zertifikaten attraktive Renditen
zu erzielen. Aktien aus den ,.Emerging Mar-
kets“ oder ausldndische Spezialwerte bieten
geniigend Kursphantasie mit attraktiven
Volatilitdten. Anleger konnen inshesondere
bei kleineren Werten diese zu ihren Gunsten
nutzen und sind obendrein mit einem Risi-

B

R Ll

Inspiriert investieren!

Die besten Losungen fiir
Thre personlichen Anspriiche -
Zertifikate der Bankgesellschaft Berlin

das Zertifikat maximal um 5 Euro steigen,
bzw. eine Rendite von 6,7 Prozent erzielen.

Im Gegensatz zum sicheren Festgeld, bietet
das Discount-Zertifikat jedoch keine Einlage-
sicherung. Selbst bei einer moderaten Ren-
dite von knapp 7 Prozent muss der Investor
ein gewisses Risiko tragen. Sollte die Aktie
einen starken Kurseinbruch verzeichnen, ist
das Risikopolster schnell dahin geschmol-
zen, und das sicher geglaubte ,,Festgeld” ist
verspekuliert. Abgesehen von dem latenten
Risiko bieten die Zertifikatalternativen ei-
nen signifikanten steuerlichen
Vorteil — nach Ablauf der 12-
Monats-Frist sind anfallende

Anzeige

Gewinne steuerfrei, wahrend
beim Festgeld das Finanzamt
bei Ausschopfung des Freibe-
trages die Hande aufhalt.

Etablierung als festes
Anlageinstrument

BANK Gestiegene Umsatze und
GESELLSCHAFT eine reiche Auswahl an un-
BERLIN

k

terschiedlichen  Basiswerten

andere ad hoc-Meldung
kann den Kurs einer Aktie
zum Steigen oder Sinken bringen.

Interessant ist oft auch ein Blick in die
~Zweite Reihe“, der manche ,,Perlen” ans Ta-
geslicht bringen kann.

Charttechnik nutzen

Fiir charttechnisch versierte Anleger kann
es auch sinnvoll sein, sich an charttechni-
schen Widerstanden oder Unterstiitzungen
zu orientieren. Hat beispielsweise eine Aktie,
die aktuell bei 50 Euro notiert, mehrfach ihre
Unterstiitzung bei 45 Euro erfolgreich gehal-
ten, konnen defensiv eingestellte Anleger
einen Cap bei 45 Euro wahlen. Obgleich die
Charttechnik nicht bei allen Anlegern Wohl-
gefallen findet, kann durch einschlagige Fi-
nanznachrichten oftmals der eine oder ande-
re Wert technisch interessant erscheinen.

kopolster ausgestattet, das auch kleinere Be-
wegungen nach unten abfedern kann.

Discount-Zertifikate als Festgeldersatz?

Magere Zinsen auf Tagesgeldkonten las-
sen manch einen Investor verzweifelt nach
Alternativen suchen, wo sein Geld ebenfalls
sicher, jedoch rentabler verzinst werden
kann.

Die Losung scheint auf der Hand zu lie-
gen. Mit Deep Discount-Zertifikaten kdnnen
Anleger den diirftigen Zinsen ein Schnipp-
chen schlagen. Beispielsweise kauft ein An-
leger statt einer Aktie, die gegenwartig bei
100 Euro notiert, ein Discount-Zertifikat fiir
75 Euro, das jedoch nur einen Hochsthetrag
von 80 Euro aufweist. Bis zur Falligkeit kann

unterstreichen die Etablierung
von Discount-Zertifikaten bei
den Privatanlegern. Trotz sinkender Volatilita-
ten und einer erschwerten Auswahl nach den
Jrichtigen Schnappchen®, sind Diskonter aus
keinem Privatportfolio mehr wegzudenken.
Die ,,Aktie mit Rabatt“ wird auch weiterhin
als eines der fiihrenden Anlageinstrumente
in der Zertifikatewelt ihren Platz behaupten,
wenngleich das momentane Umfeld die An-
fangseuphorie der Emittenten und Anleger
etwas gebremst hat. Zukiinftig werden wohl
noch mehr ausgewahlte Basiswerte auf den
Diskont-Markt rollen, die den Anlegern ein
optimales Chancen/Risikoprofil bieten kdn-
nen und mehr Klasse statt Masse aufweisen.


http://www.boerse-am-Sonntag.de/bgb_050413
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> Orientierungshilfe

Fiir jede Marktlage
das passende Produkt

DER MARKT FUR verbriefte Derivate
boomt, und damit ist das Angebot an struktu-
rierten Produkten enorm angestiegen. Durch
die Vielfalt der verschiedenen Produkte, die
zudem von den Emittenten unterschiedli-
che Produktbezeichnungen ,aufgestempelt”
bekommen, wird es fiir den Privatanleger
immer schwerer, das geeignete Produkt fiir
die vorherrschende Marktphase zu finden.
Gerade dies ist jedoch eminent wichtig, da
sich die Entfaltungsmdglichkeiten und die
unterschiedlichen Risiko/Chancen-Profile der
Produkte in den unterschiedlichen Marktsze-
narien massiv differenzieren lassen.

Volatilitat im Auge behalten

Ein wichtiger Faktor, der in der vorliegen-
den Ubersicht aus Vereinfachungsgriinden
vernachldssigt werden musste, ist die Volati-
litat. Sie spielt u.a. bei Optionsscheinen und

Risikoprofil

Fallend

niedrig

neutral

hoch

Discount-Zertifikaten eine nicht unbedeutende
Rolle und sollte beispielsweise anhand des
VDAX bei der Auswahl mit einbezogen werden.
Inshesondere bei niedrigen Volatilitdtsphasen
kann es durchaus sinnvoll sein, aufgrund der
geringen Optionsscheinpramien eine Investiti-
on in derartige Produkte genau zu priifen, bzw.
ggf. Basiswerte auszuwahlen, bei denen hohe
Kursschwankungen zu erwarten sind.

Ubersicht bringt Licht ins Dunkel

Hilfestellung bei der Auswahl des geeig-
neten Produktes kann die folgende Ubersicht
geben, die jedoch keine Vollstandigkeit der
derzeit angebotenen Zertifikate gewdhren
kann. Fiir eine genaue Spezifizierung sind die
unterschiedlichen Strukturierungen der aller-
meisten Produkte zu grofR.

Die Einteilung der Produkte erfolgt je nach
Markterwartung bzw. des erwarteten Kursver-

Seitwarts

- Rolling-Discount-Zertifikate
- Discount-Zertifikate
- Bonus-Zertifikate

laufes des Basiswertes und dem entsprechen-
den Risikoprofil des Anlegers.

Einzelne Produkte wie z. B. Discount-Zerti-
fikate bzw. Rolling Discounts kénnen je nach
Wahl des Caps in nahezu allen Marktphasen
eine Rendite erwirtschaften, so dass die Uber-
sicht nur eine Orientierung darstellen kann.

Dennoch lasst sich anhand der einzelnen
Marktphasen und dem zugehdérigen Risiko-
profil des Anlegers das Produktangebot gut
klassifizieren. Einzelne Produktnuancen und
exotische Produktvariationen sollten im Ein-
zelfall direkt iiber die einschlagigen Finanz-
seiten im Internet, Printmedien oder direkt
beim Emittenten erfragt werden.

Marktphasen - erwarteter Kursverlauf des Basiswertes

Steigend

- Bonus-Zertifikate
- Discount-Zertifikate
- Protect-Plus-Zertifikate

- Korridor-Optionsscheine
- Discount-Puts mit hohem Strike

- Discount-Calls mit niedrigem Strike
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> Rohstoffe

Rohstoffe -

Investitionsmoglichkeiten fiir Privatanleger

IN JUNGSTER ZEIT sind die Rohstoffmarkte wieder verstarkt in den Fokus von Verbrauchern und Investoren
geriickt. Ein stetig anziehender Olpreis schockte nicht zuletzt die zahlreichen Autofahrer, die auf das ,fliissige
Gold* taglich angewiesen sind. Wie aber kdnnen private Anleger von den steigenden Rohstoffpreisen profi-
tieren, anstatt sich liber die hohen Kraftstoffpreise zu argern?

ANDERS ALS BEI Aktien oder Anleihen, wer-
den bei Rohstoffen keine Dividenden bzw.
Zinsen ausgeschiittet — im Gegenteil, Roh-
stoffe verursachen Lagerkosten. Einen mogli-
chen Ertrag generiert der Anleger jedoch aus
einer Wertsteigerung seines Rohstoffinvest-
ments. Galten Rohstoffe lange Zeit als ,klei-
nere Beimischung® des privaten Portfolios,
haben sie sich heute zu einem elementaren
Bestandteil im Anleger-Depot etabliert.
Einige wichtige preisheeinflussende Fak-
toren sollten Privatanleger jedoch stets im
Auge behalten. Der ,.chinesische Drachen®
stillt seinen Hunger nach Rohstoffen durch
eine massive Nachfrage auf den internatio-
nalen Rohstoffmérkten. Energie und Metalle
— derzeit werden so gut wie alle relevanten
Rohstoffe von der chinesischen Wirtschaft
bendtigt, um den Bedarf fiir die boomende
Industrie zu decken. Zukiinftig kdnnte auch
Indien ein gewichtiges Wort bei der Roh-
stoffnachfrage mitsprechen. Das nach dem

Reich der Mitte bevdlkerungsreichste Land
stellt zusammen mit China rund 40 Prozent
der Gesamtbevolkerung.

Ende des 20-Jahre-Preistiefs

In den vergangenen zwanzig Jahren notier-
ten die Rohstoffpreise auf einem historisch
niedrigen Niveau und fiihrten, bedingt durch
groRBe Differenzen zwischen Angebot und
Nachfrage, zu einer deutlichen Reduzierung
der Produktion. Die Rohstoff-Lagerbestdande
befinden sich aktuell immer noch auf einem
sehr niedrigen Level.

Politik als Preistreiber

Griinde fiir eine Rohstoff-Hausse werden
auch in der flexiblen Steuer- und Haushalts-
politik gesehen, die, unterstiitzt durch eine
expansive Geldpolitik, zu einer hohen Kredit-
vergabe fiihrt. Die Preise von Sachwerten wie
z.B. Immobilien und auch Rohstoffen verteu-
ern sich damit zwangslaufig.

Interessante Rohstoffinvestments

Anleger haben heute oft die Qual der Wahl,
unter dem breiten Angebot an Rohstoffen das
lukrativste Investment auszuwahlen. Waren
vor einigen Jahren Gold und Silber die Ren-
ner, haben einige oft in Vergessenheit gera-
tene Werte das Interesse einiger Analysten
und Rohstoffgurus erweckt. Jim Rogers, einer
der fiihrenden Képfe der ,,Rohstoffzunft*, halt
Blei fiir einen der kommenden Werte der Zu-
kunft.

Omega-Research ProSuite 2000i ©
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Selbst bei einer kollabierenden Nachfrage
stieg der Preis des nicht ganz ungefahrlichen
Basismetalls und kdnnte aufgrund eines
immer knapper werdenden Angebots auch
weiter an Fahrt gewinnen. Gold dagegen ist
fiir den legendaren Quantum-Hedge-Fonds-
manager ein eher glanzloses Investment, da
immer noch hohe Goldbestdnde existierten
und die Forderung weiter ausgebaut werde.
Rogers Favoriten sind Baumwolle und Zu-
cker, mit denen mehr Geld verdient werden
konne. Auch Ol raumt der Rohstoffguru gute
Chancen ein, und sieht den Olpreis aufgrund

mangelnder Forderungsgebiete und hoher
Nachfrage aus China in den nachsten Jahren
bei 100 Dollar je Fass stehen.

Basismetalle mit Glanz

Brillierten in vergangen Jahren noch in ers-
ter Linie die Edelmetalle wie Gold, Silber und
Platin, konnten in ndherer Zukunft auch Ba-
sismetalle in die erste Reihe vorriicken.

Eine hohe Nachfrage aus den Schwellen-
landern und ein verknapptes Angebot haben
z.B. den Kupferpreis auf ein neues Allzeithoch
katapultiert. Das rote Metall wird weltweit
tiberall bendtigt, um PCs, Autos und techni-
sche Gerdte zu produzieren. Eine steigende
US-Produktion und die unablassige chinesi-
sche Nachfrage konnten auch weiterhin fiir
neue Rekordhochs sorgen. Auch die Preise
fiir Nickel, Zink und Blei erleben immer neue
Hochststande und konnten eine Renaissance
der Basismetalle einlduten.

Einfach mit Indexzertifikaten investieren
Grundsatzlich haben Anleger mehrere Mog-
lichkeiten, in Rohstoffe zu investieren. Einer-

seits konnen sie Rohstoffe direktin physischer
Form wie z.B. Miinzen, Goldbarren erwerben,
oder Aktien entsprechender Unternehmen
kaufen. Inshesondere bei Aktien unterliegen
Anleger meist einem Wahrungsrisiko, da die
Unternehmen in nationaler Wahrung notie-
ren. Um das Risiko breiter zu streuen, bietet
sich eine Investition in Rohstoffzertifikate an.
Indexzertifikate beziehen sich in der Regel
auf die jeweiligen Terminkontrakte, da Roh-
stoffe an den verschiedenen Terminbdrsen
als Futurekontrakte gehandelt werden. Eine
physische Lieferung erfolgt nicht, sondern es
wird die Position vor Falligkeit des nachsten
Kontraktes ,,gerollt”, so dass der Anleger dau-
erhaft investiert bleiben kann.

Anleger konnen iiber die jeweiligen Emit-
tenten bzw. Banken alle géngigen Rohstoff-
zertifikate handeln. Spekulativ orientierte
Anleger haben zudem die Moglichkeit, mit He-
belprodukten die entsprechenden Rohstoffba-
siswerte zu erwerben, wenngleich die Risiken
als auch die Chancen gegeniiber den Index-
zertifikaten um ein Vielfaches hoher sind.

Anzeige

von fimatex

>C 5 Freetrades

FUr alle die mehr wollen!
Oas Starter Paket

Bis 31. Mai Depot er6ffnen und 1 Monat lang
Kostenvorteile von fast 200 Euro nutzen:

>¢ Kostenlose Premium-Realtime-Kursversorgung
> Kostenlose Realtime-Chartsoftware

Fimate)<

by boursorama
Ihr Onlimne Broker

www.fimatex.de
+49 (0) 69-7 10 75 00
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JIM ROGERS

> Buchtipp HDHS‘I‘DFFE

Rohstoffe - .
die kommende Macht K

Kaffee, Zucker oder Mais — Rohstoffe sind an den Finanzmarkten zurzeit so attraktiv wie nie zuvor und werden nach

Meinung von Experten in den nachsten Jahren noch viel interessanter. Ein niedriges Preisniveau, die aufkeimende
Wirtschaft, wachsende Weltbevdlkerung, der steigende Rohstoffhunger der Schwellenldander — die Griinde fiir die
Hausse der Rohstoffe sind vielfaltig. Viele Anleger, die die ,Commodities” seit iiber einem Jahrzehnt aus ihren
Portfolios verbannt haben, beginnen erneut iiber diesen Markt nachzudenken. Doch noch sind viele skeptisch.

JIM ROGERS zerstreut alle Zweifel. Die schil-
lernde Wall Street-Legende ist sich zu 100
Prozent sicher, dass in den Rohstoffen der
nachste Bullenmarkt liegt und hat deshalb
sein neues Buch diesem Thema gewidmet.
Die Prognose ist simpel:
Wer in den nachsten 15 Jah-
ren Geld an den weltweiten
Finanzmarkten  verdienen
will, sollte in Rohstoffe in-

vestieren. Dafiir hat er auch

handfeste Belege. ,Ich war
dort, wo der Rohstoffbedarf
weltweit am grofiten ist”, so
Rogers ,ich habe in China
Baustellen gesehen, wo am
Tag mehr Stahl, Beton und
Zement verbraucht wird, als

Einfache, durchschaubare
Struktur der Produkte

« Chancen fiir alle Marktszenarien: Hausse, Baisse und Stabilitat
+ Sie bekommen 100 € pro Option, wenn Ihre Erwartung eintrifft

GroBer Hebeleffekt

- Digitale knock-in und knock-out Optionen
« Taglich angepasste Produktpalette

Einmaliger Service

« Gebtihrenfreier Handel

« Tradingsignale, Alarmfunktionen
« Stop-Loss- und Limit-Orders

Jim Rogers nimmt den Leser bei der Hand
und fiihrtihn Schritt fiir Schritt in die Welt des
Rohstoffhandels ein. Rogers erklart, wo, wie
und wann man mit Rohstoffen richtig tradet
und warum Laien die Hande von Warenter-

DIGITALE OPTIONEN

Der Handel mit
Optionen ist mit einem
Risiko verbunden.

in ganz New York in einem

(701801 86 33 42 ) 0053 emin

Monat“. Diese Erfahrungen
vor Ort sind fiir Rogers eben-
so mafigeblich wie Zahlen, Daten und Statis-
tiken. So hat der Finanzexperte zweimal die
ganze Welt bereist. Einmal auf einem Motor-
rad und einmal mit einem umgebauten Mer-
cedes SLK —insgesamt besuchte er dabei rund
150 Lander. Neben einer Menge Erfahrungen
brachten ihm diese Weltreisen auch zwei
Eintrage ins Guinness-Buch der Rekorde. Die
Erfahrungen dieser Reisen und 30 |ahre pro-
fessionelles Trading als Fondsmanager bilden
die Grundlage fiir sein Buch ,,Rohstoffe — der
attraktivste Markt der Welt®.

mingeschéaften lassen sollten. Zusatzlich zeigt
er auf, inwiefern sich der Rohstoffhandel von
Immobilien-, Aktien- oder Fondstrades unter-
scheidet und welche saisonalen Trades Erfolg
bringen. Auflerdem erklart er, warum man ge-
rade jetzt kaufen sollte.

Einen besonderen Schwerpunkt in seinem
Buch setzt er auf China. Das Land mit 1,3 Milli-
arden Einwohnern wird fiir die Rohstoffpreis-
entwicklung in Zukunft wichtig sein. ,,Um so
schneller Chinas Wirtschaft wachst, desto
hoher steigen die Rohstoffpreise®, so Rogers,

SOCIETE GENERALE GROUP

www.clickoptions.de

»doch selbst wenn Chinas Wirtschaft hart
landet, bleiben Rohstoffe attraktiv®. Denn
seiner Meinung nach wird die Nachfrage nach
Commodities weltweit stetig steigen, und das
Angebot kann nicht schnell genug erweitert
Anzeige \yerden. Fiir eine ausgeweitete
Kaffeeproduktion zum Beispiel
braucht es eine Vorlaufzeit von
mindestens fiinf Jahren — denn
so lange braucht eine Kaffee-
pflanze, bis sie Friichte trégt.

Alles in allem richtet sich
das Buch sowohl an alle, die
erst noch in den Rohstoffhan-
del einsteigen wollen, als auch
an erfahrene Trader. Neben
dem Grundlagenwissen ver-
mittelt Rogers auch tiefgehen-
des Wissen rund um den Roh-
stoffhandel.

Dabei ist das Buch in keiner
Weise trocken. Die Erfahrungen Rogers’ so-
wohl als Weltenbummler als auch als serio-
sem Trader geben dem Buch eine interessante
Mischung.

>> Jim Rogers:

Rohstoffe — der attraktivste Markt der Welt
Wie jeder von 0L, Kaffee und Co. profitieren kann
29.90 Euro (D), 25,60 Euro (A), 43,70 SFR (CH)

ISBN 3-89879-110-6
300 Seiten, Hardcover, Miinchen 2005
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DERIVATE

> Vergleich

ZERTIFIKATE

Zertifikate vs. Fonds

Starken und Schwichen der beiden Investments

OPTIONSSCHEINE

STRUKTURIERTE PRODUKTE

Privatanlegern steht heutzutage eine Fiille von Investmentprodukten zur Verfiigung, die je nach
Marktlage mehr oder minder das personliche Portfolio bereichern konnen. Inshesondere die
Zertifikatebranche konnte mit immer ausgefeilteren Produkten, die Anlegern auch in Seitwarts-

bzw. fallenden Borsenphasen eine positive Rendite ermdglichen konnen, der einst ,monopolistischen
Fondsbranche” ein grofRes Stiick vom Kuchen entreifien.

NOCH KLAFFT eine grofRe Liicke zwischen
den beiden konkurrierenden Branchen. Laut
dem Bundesverband der Deutschen Invest-
ment-Gesellschaften haben Anleger rund
1100 Milliarden Euro in Publikumsfonds an-
gelegt. Die Zertifikatebranche geht dagegen
von einem ausstehenden Volumen zwischen
45 und 50 Milliarden Euro bei strukturierten
Produkten aus.

Dennoch ist durch einen vermehrten Li-
quiditatsabfluss bei Publikumsfonds ein
Trend zu erkennen, der vermehrt die bis
dato unangetastete Fondsbranche aufschre-
cken lasst. Anleger suchen insbesondere
in unruhigen Borsenzeiten Sicherheit, die
ihnen Zertifikate durch Kapitalerhalt, oder
Abschldge bei Discount-Zertifikaten bieten
konnen.

Starken und Schwachen Zertifikate
Strukturierte Produkte bieten Anlegern in
jeder erdenklichen Marktphase die Maglich-
keit, die personliche Strategie auch umzuset-
zen. Seitwartsphasen kdnnen mit Discount-
Zertifikaten und hoher Volatilitdit genauso
renditestark ,,iiberbriickt* werden, wie mit
Absicherungsinstrumenten wie z.B. Put-Op-
tionsscheinen oder Hebelprodukten, die bei
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fallenden Kursen iiberproportionale Rendi-
ten erwirtschaften konnen.

Auch der Kostenaspekt scheint primar fiir
die Zertifikate zu sprechen. Durch die ver-
mehrte Konkurrenz senken die Emittenten
oft die Spreads, also die Differenz zwischen
Ankaufs- und Verkaufskurs, dazu kommen
jedoch die iiblichen Transaktionskosten und
bei Anlagezertifikaten eine geringe Manage-
mentgebiihr.

Jedes Produkt hat bekanntlich auch seine
Schwachen, die sich bei Zertifikaten in der
mangelnden Transparenz offenbaren. Ver-
schiedene Bezeichnungen fiir das oft gleiche
Produkt erschweren Anle-
gern eine verniinftige Aus-
wabhl, die auch durch Trans-
parenzbemiihungen seitens
der Emittenten noch nicht
vollsténdig :
ist. Erschwerend kommt o

gewahrleistet

hinzu, dass der Anleger, im
Gegensatz zu aktiv gema-
nagten Fonds, seine Anlagen
meistens selbst aktiv mana-
gen muss, so dass bei dem
~Zertifikatewirrwar®,  eine
umfangreiche  Recherche
nicht ausbleiben diirfte.

Trotz der zweifelsohne be-
stehenden Vorteile, die Zertifikatslosungen
Anlegern bieten konnen, bleiben Investment-
fonds weiterhin attraktive Assets, um das
personliche Portfolio optimal zu strukturie-
ren. Gerade Schwellenldnder wie Brasilien,
China und Indien bieten Fondsanlegern bes-
sere Aussichten, da die fehlende Liquiditat
und fehlende Transparenz ein Engagement in
Zertifikate schwierig gestaltet. Ein aktiv ge-
managter Fonds mit Analysten vor Ort bietet
Anlegern derzeit die bessere Losung.

Grundsatzlich konnen Fonds die Invest-
mententscheidung abnehmen, so dass gera-
de Anlegern, die das Borsengeschehen nicht
taglich verfolgen, die Anlageentscheidung
abgenommen werden kann.

Auch in punkto Sicherheit gestalten sich
Fonds gegeniiber Zertifikaten als die bessere
Variante. Da das Fondsvermdgen als Sonder-
vermogen deklariert ist, erhalt der Anleger

Mit dem Bonus-Zertifikat auf den GSCI® Excess Return
Agriculture auf nachwachsende Rohstoffe setzen (WKN GSOCF0)
Mit dem Bonus-Zertifikat auf den GSCI® Excess Return Agriculture

partizipieren Sie an der Entwicklung von Mais, Sojabohnen,
Weizen, Kansasweizen, Kaffee, Kakao, Zucker und Baumwolle.

trotz eines moglichen Konkurses der Fonds-
gesellschaft seine Einlagen zuriick. Zertifi-
kateinhaber miissen dagegen auf die Bonitat
des Emittenten vertrauen. Im Konkursfall
konnen Zertifikatebesitzer ihre Investments
mit hoher Wahrscheinlichkeit abschreiben,
da diese nicht als Sondervermdgen deklariert
sind. Dennoch sollte man diesen Aspekt nicht
iberbewerten, da die meisten Emittenten
erstklassige Ratings aufweisen konnen, im
Zweifel sollte man sich an die Branchengro-
fen wie z.B. die Deutsche Bank, UBS oder
ABN Amro halten, die alle drei erstklassige
Ratings besitzen.

MIT BONUS: AUF DIE'ENTWICKLUNGIVON
LANDWIRTSCHARTLICHEN'ROHSTOFFENISETZEN

T —

Hier klicken fiir mehr Information

Mittelabfliisse und Fondsschlieflungen sind
nur zwei Schlagworte, die den Fondsprofis zu
schaffen machen. Die zunehmende Konkur-
renz durch die Zertifikatebranche offenbart
aber eine Reihe von weiteren Problemen, mit
denen die Fonds zu kdampfen haben.

Da die meisten Fonds dem allgemeinen
Markttrend ausgeliefert sind, partizipieren
Anleger in den meisten Fallen nur von einer
Hausse an den Aktienmarkten. Als Alter-
nativen haben sich zwar Hedgefonds her-
auskristallisiert, die aber durch ihre hohen
Gebiihren fiir viele Anleger eine abschre-
ckende Wirkung haben. Aber auch ,nor-
male” Investmentfonds, die in Aktien oder
Anleihen investieren, verlangen nicht selten
Ausgabeaufschldge und Managementge-
biihren, die sich in vielen Fallen durch eine
méRige Performance nicht rechtfertigen las-
sen. Einen Ausweg bieten Direkthanken an,

die zum Teil hohe Rabatte auf viele Fonds
offerieren.

Privatanleger haben nicht zuletzt durch
eine in jlingster Zeit zu beobachtende Auf-
weichung der Investmentklassen die Qual
der Wahl, zwischen Fonds und Zertifikaten
zu unterscheiden. Gab es friiher eine strikte
Trennung zwischen beiden Klassen — aktiv
gefiihrten Fonds und passiv operierenden
Zertifikaten, sind mittlerweile auch aktiv ge-
managte Zertifikate auf dem Markt zu finden.
Bei den Fonds haben die passiv gefiihrten
Indexfonds, die vor allem durch eine transpa-
rente und giinstige Kostenstruktur die Gunst

Anzeige der Anleger gewinnen konn-
ten, einen regen Mittelzufluss
zu verzeichnen. Die Grenzen
werden, so jedenfalls sehen es
die Emittenten, nur noch bei
~ einem aktiven oder passiven
. " Management gezogen, so dass
2 es formal keinen Unterschied

zwischen Zertifikat und Fonds
geben konnte. Unter dem As-
pekt der Transparenz sicher ei-
ne gute Entwicklung, dennoch
konnten gesetzliche Hiirden
und auch der Sicherheitsas-
pekt den Weg zu einer weite-
ren Anndherung versperren.

achs

Konkurrenz belebt das Geschaft

Fiir den Anleger wird es auch zukiinftig ei-
ne ausgewogene Mischung zwischen beiden
Anlageklassen ermdglichen, sein Depot opti-
mal zu strukturieren. Beide Investments kon-
nen mit ihren individuellen Vorziigen einen
entscheidenden Beitrag zu einer langfristi-
gen Sicherung und Steigerung des privaten
Vermdgens leisten.

Die Diskussion iiber ,beste Anlageklasse®
erscheint daher fiir den Privatanleger als
durchaus verniinftig, letztendlich belebt be-
kanntlich Konkurrenz das Geschéft und Pri-
vatanleger haben in Deutschland wie in fast
keinem anderen europdischen Nachbarland
die Chance, die besten Produkte fiir ihre per-
sonliche Anlagestrategie auszuwahlen.
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> Ausstattungsmerkmale

Hebelprodukte weisen eine Reihe von be-
sonderen Merkmalen auf, die die spezifischen
Kennzeichen des einzelnen Scheines charakte-
risieren.

Darunter fallen in der Regel der Basiswert,
Basispreis, Emittent, Laufzeit, Typ, Bezugsver-
haltnis, Ausiibungsmodalitdten, Wahrung und
die Wertpapierkennnummer.

> Basispreis

Der Basispreis ist der im Voraus festgelegte
Preis, zu dem der Anleger bei Ausiibung seines
Optionsrechts den Basiswert kaufen bzw. ver-
kaufen kann.

> Basiswert

Der Basiswert, engl. Underlying, ist der Ge-
genstand, der einem Zertifikat oder Hebelpro-
dukt zugrunde liegt. Als Basiswerte konnen
beispielsweise Aktien, Anleihen, Indizes, Wah-
rungen oder Rohstoffe genutzt werden.

> Call-Optionsschein

Der Call gibt dem Kaufer das Recht, den Ba-
siswert zum Ausiibungspreis zu kaufen.

Der Kaufer erwartet, dass der Kurs des Ba-
siswerts steigt. Ist dieser Wert am Ende der
Laufzeit gleich hoch wie die Summe aus Ausii-
bungspreis und Kaufpreis des Optionsscheins,
erzielt der Kaufer weder Gewinn noch Verlust
(Breakeven).

Ist der Borsenkurs hoher als der Breakeven,
erzielt der Kdufer einen Gewinn, andernfalls
einen Verlust. Der Verlust beschrankt sich aber
auf den bezahlten Kaufpreis.

> Cap

Einige Zertifikatetypen konnen mit einem
Hochstbetrag (Cap) ausgestattet sein. Der Cap
ist die Kursobergrenze, nach deren Uberschrei-
tung ein weiterer Anstieg des Basiswertes keine
Auswirkungen mehr auf den Wert des Zertifika-
tes hat. Anleger verzichten bei einem mit Cap
ausgestatteten Zertifikat auf weitere Gewinn-
moglichkeiten.

> Derivat

Das Derivat ist ein Finanzinstrument, dass
das Recht, bzw. Verpflichtung auf den Kauf oder

Verkauf eines spezifischen Handelsobjektes zu
einem vereinbarten Zeitpunkt und im Voraus
festgelegten Konditionen vorsieht.

> Discount

Manche Zertifikate z.B. Discount-Zertifi-
kate, werden von den Banken mit einem Preis-
abschlag auf den dem Zertifikat zugrunde
liegendenBasiswertbegeben. Der Preisabschlag
wird als Discount bezeichnet. Als Gegenleistung
fiir den Discount sind die Gewinnmdglich-
keiten dieser Zertifikate bei ansteigenden
Kursen des Basiswertes durch ein Cap be-
grenzt.

> Emittent

Ein Emittent ist der Herausgeber von Wert-
papieren. Bei Aktien handelt es sich um Unter-
nehmen; bei Anleihen kann es sich um Unter-
nehmen, 6ffentliche Kérperschaften, den Staat
und andere Institutionen handeln.

> Emission

Eine Emission ist das Begeben von Wert-
papieren. Dies kénnen Aktien, Anleihen oder
Zertifikate sein.

> Futures

Allgemeine Bezeichnung fiir Terminkont-
rakte, z.B. auf Aktienindizes (DAX-Index), eine
Bundesanleihe (Bund Future) oder Devisen.
Neben diesen so genannten Financial Futures
gibt es auch Kontrakte auf landwirtschaftli-
che Produkte, Rohstoffe und Edelmetalle. Mit
Hilfe von Futures kann man von den Preisver-
anderungen der zugrunde liegenden Basiswer-
te profitieren, und zwar je nach Positionierung
sowohl von steigenden als auch von fallenden
Kursen. Es handelt sich hierbei um reines Dif-
ferenzgeschaft, d.h. der zugrunde liegende Ba-
siswert wird nicht tatséchlich gekauft, sondern
es ist nur eine gewisse Sicherheitsleistung
(Margin) erforderlich, um einen eventuel-
len Verlust aus einem Futuregeschaft decken
zu konnen. Bei einem Gewinn wird dieser
dem so genannten Marginkonto gutgeschrie-
ben. Der Handel mit Futures ist, sofern nicht
zur Absicherung eingesetzt, aufgrund der hohen
Hebelwirkung hochspekulativ, denn ein even-
tuell entstehender Verlust kann schnell iber
das urspriinglich eingesetzte Kapital hinausge-
hen.

) Hebeleffekt

Der Hebel- oder Leverage-Effekt von struktu-
rierten Produkten ist die Auswirkung, dass sich
der Wert eines Optionsscheines oder Zertifika-
tes aufgrund des geringeren Kapitaleinsatzes
grundsatzlich prozentual starker verdndert,
als der Wert des zugrunde liegenden Basiswer-
tes. Der Hebeleffekt kann iiberproportionale
Kurssteigerungen, als auch Kursriickgdnge bei
Optionsscheinen oder Zertifikaten herbeifiih-
ren.

> Index

Ein Index ist eine Messziffer, die den allge-
meinen Trend der Bérse oder einer Gruppe
von Wertpapieren widerspiegelt. Er wird
entweder aus sdmtlichen an einer Borse
notierten Werten gebildet, oder aus einer
reprdsentativen Anzahl. Neben dem Gesamt-
index gibt es auch verschiedene Branchenindi-
zes.

> Implizite Volatilitat

Die implizite Volatilitdt misst die erwartete
Preisfluktuation des Basiswerts. Die Berech-
nung erfolgt auf Grund der aktuellen Marktprei-
se. Bei Optionen besagt die implizite Volatilitat,
wie grof} die Schwankungsbreite des Basiswer-
tes zukiinftig sein muss, um den Optionspreis
zu rechtfertigen.

> Knock-out-Schwelle

Knock-out-Schwellen bei Hebelprodukten
stellen eine Barriere dar. Wenn der zugrunde
liegende Basiswert diese Barriere iiber- bzw.
unterschreitet, verfallt der Knock-out-Schein
und ist wertlos. Manche Knock-out-Scheine
haben zusatzlich eine Stopp-Loss-Schwelle ein-
gebaut, bei der der Schein verfallt, der Anleger
jedoch einen Restwert ausgezahlt bekommt,
der vom Abstand zur Knock-out-Schwelle ab-
hangt.

> Put-Optionsschein

Das Pendant zum Call-Optionsschein ist der
Put-Optionsschein. Der Put gibt dem Kaufer das
Recht, den Basiswert zum Ausiibungspreis zu
verkaufen. Der Kaufer erwartet, dass der Bor-
senkurs des Basiswerts fallt. Der Breakeven
wird ermittelt, indem vom Auslibungspreis der
Kaufpreis der Option abgezogen wird. Liegt

23



SPEZIAL

der Borsenkurs am Ende der Laufzeit unter
diesem Kurs, entsteht ein Gewinn, andernfalls
ein Verlust. Auch in diesem Fall ist der Verlust
auf den Kaufpreis beschrankt.

> Stopp-Loss-Schwelle

Stopp-Loss-Schwellen bei Hebelprodukten
stellen eine Art Warnung an den Anleger dar.
Wenn der zugrunde liegende Basiswert die-
se Barriere {iber- bzw. unterschreitet, verfallt
der Knock-out-Schein zwar noch nicht, verliert
aber deutlich an Wert. Der Investor erhalt ei-

> online Brokerage

Wertpapi

ganz

brokerjet, der Online-Broker der Erste Bank-
Gruppe, bietet Kunden die Maoglichkeit,
Wertpapiere in Sekundenschnelle (iber das
Internet zu handeln - und das ganz einfach und
bequem von zu Hause aus.

0B BESONDERS RISIKOFREUDIG oder doch eher
konservativ, der Online-Broker der Erste Bank-
Gruppe hat das passende Angebot fiir jede
Anlagestrategie und jeden Anlegertyp: "Mit brokerjet
bieten wir Anlegern, die prompt auf Kurs-
schwankungen reagieren und  kurzfristige
Investments tatigen wollen, ein absolutes
Spitzenprodukt, das sich durch erstklassiges
Service, hohe Sicherheitsstandards, sekunden-
schnelles Trading und ganz besonders giinstige
Preise auszeichnet', erkldrt Robert Ransauer,
Vorstandsvorsitzender der ecetra Internet Services
AG. "Und seit Oktober 2004 gibt es bei uns die
Maglichkeit des Erwerbs von Investmentfonds
sowie Sparplane via Internet: Damit haben wir auch
flir konservative Investoren ein attraktives Angebot
auf unserer Plattform geschaffen."

Kunden haben die Wahl

Somit konnen die Anleger wéhlen, ob sie die voll-
elektronischen Anbindungen zu 20 Borsen - von
Wien (iber Prag und Paris bis New York - in
Anspruch nehmen wollen, oder Optionsscheine,
Zertifikate und Aktien direkt bei 18 international
renommierten Emissionshdusern ordern mdochten.
Seit kurzem bietet der Online-Broker Vieltradern mit
"Market Access by brokerjet" einen direkten Zugang
zur EUREX, der weltweit groBten Futures- und
Optionenbérse. Uber "Market Acess" kénnen brokeriet-

nen Restwert, der vom Abstand zur Knock-out-
Schwelle abhéngt.

> Strukturierte Produkte

Ein strukturiertes Produkt ist eine flexible
Anlageform, bei der verschiedene Finanzin-
strumente kombiniert und zu einer neuen Ein-
heit verkniipft werden. Neben Basisanlagen
wie Aktien oder Obligationen bilden Derivate
einen Bestandteil von strukturierten Produk-
ten. Durch die Kombination kénnen die Risiken

ANZEIGE

cre -

einfach selbst handeln

Robert Ransauer

Vorstandsvorsitzender
ecetra
Internet Services AG

Kunden online Futures, CFDs (Aktien auf Marge)
sowie Devisen (inklusive Devisenoptionen) zu real-
time Preisen handeln sowie Echtzeitpreise, techni-
sche Analysen und aktuelle Nachrichten abfragen.
Im Bereich Investmentfonds kénnen interessierte
Anleger ihr Kapital in zirka 4.000 in- und ausléndi-
sche Investmentfonds internationaler Fondsgesell-
schaften veranlagen.

Unterstiitzung fiir Einsteiger und Profis
Obwohl sich brokerjet als reiner Online-Broker sieht,
der keine Wertpapierberatung im klassischen Sinn
anbietet, werden die Kunden doch tatkréftig unter-
stiitzt: Einerseits durch die Betreuung der Kunden
vor Ort in den brokerjet-Centern in Salzburg
(Aiglhof, Rudolf-Biebl-StraBe 2) und Wien
(Mariahilfer StraBe 121B/2. Stock) sowie durch das
umfangreiche, meist kostenlose Schulungs- und
Veranstaltungsangebot, bei dem gleichermaBen
Inhalte fiir Trading-Einsteiger wie fiir Profis auf
anschauliche Weise vermittelt werden (Bulls & Bears
Academy); andererseits durch das bewdhrte
Finanzinformationsportal sowie dem tdglichen
Newsletter (Investors' Briefing).

Weitere Informationen unter: www.brokerjet.at

der einzelnen Anlagen verstarkt, vermindert
oder eliminiert werden.

> Volatilitat

Die Volatilitat ist ein Maf} fiir die tagliche
Schwankungsbreite des Basiswertes, d.h. wie
stark der Kurs des Basiswertes steigt oder
sinkt. Je hoher die Schwankungen ausfallen,
desto hoher ist die Volatilitat.
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Regressinanspruchnahme und Gewahrleistung wird fiir jeg-
liche Inhalte kategorisch ausgeschlossen. Leser, die aufgrund
der in diesem Newsletter verdffentlichten Inhalte Anlage-
entscheid treffen, handeln auf eigene Gefahr, die hier
veréffentlichten oder anderweitig damit im Zusammenhang
stehenden Informationen begriinden keinerlei Haftungsob-
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