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Ihr Christian Scheid

Top-Story — Staatsanleihen
Auch Deutschland ist angezahlt

Die Anleihen der Euro-Krisenldander sind unter Druck. Doch auch die Bonds etablierter Staaten wie
Deutschland finden nur schleppenden Absatz. Mittels Turbos sind verschiedene Strategien moglich.

Die europaische Schuldenkrise halt die Markte weiter in Atem. Ende der vergangenen
Woche sorgte eine Reihe von Herabstufungen seitens der Ratingagenturen fiir neuen :
Abwaértsdruck: Am Donnerstag wurde die Kreditwirdigkeit Portugals von der Rating- ]
agentur Fitch auf Ramschniveau herabgestuft. Das gleiche Urteil fallte Moody's Gber :
Ungarn. Am Freitag kam sogar das bislang als relativ solide geltende Belgien unter

Beschuss: Standard & Poor‘s (S&P) senkte die Kreditwiirdigkeit von AA+ auf AA.

Insbesondere fiir die Anleihenmérkte dieser Lander bleiben solche Herabstufungen Euro BTP-Future :
nicht ohne Folgen. Investoren fliehen aus den Bonds, im Gegenzug schnellen die Ren- Der Euro BTP-Future, Gradmesser for talienische
diten nach oben. In der Folge missen die betroffenen Staaten bei der Emission von Staatsanleihen, ist im freien Fall. Im Gegenzug

neuen Staatsanleihen deutlich ungiinstigere Konditionen in Kauf nehmen. In Belgien sind die Renditen nach oben geschossen.
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erreichte die Rendite zehnjahriger Papiere zuletzt 5,8 Prozent. Das Karussell aus
sinkenden Anleihekursen und steigenden Renditen dreht sich immer schneller.

AuBerst problematisch ist die Lage in Italien. Der Regierungswechsel hat das Vertrauen
der Investoren in die Sanierung der italienischen Staatsfinanzen nicht gestarkt. Obwohl
die Européische Zentralbank (EZB) am Freitag dem Land bei der Auktion neuer Staats-
anleihen unter die Arme gegriffen hat, zogen die Renditen von Papieren mit zehnjah-
riger Laufzeit auf 7,3 Prozent an. Allerdings gibt es auch zahlreiche Stimmen, die den
Ausverkauf italienischer Staatsanleihen inzwischen flir Uibertrieben halten. Freilich ist
die Verschuldung mit rund 120 Prozent des BIPs immens hoch. Doch zumindest in
Sachen Staatsdefizit steht Italien vergleichsweise gut da.

Die Wahrscheinlichkeit, dass die EZB den Kauf italienischer Staatsanleihen ausweitet,
um die Renditen zu driicken, ist groB. SchlieBlich muss das Land allein 2012 rund
300 Mrd. Euro an Altschulden refinanzieren. Auch eine ,,L6sung” in Form eines gene-
rellen Staatsanleihenaufkaufprogramms durch die EZB oder die Einfiihrung von Euro-
bonds kénnten zu einer Trendwende flihren. Zudem wird Gber ein 600 Mrd. Euro
schweres ,,ltalien-Programm* seitens des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) speku-
liert. Insofern setzen mutige Anleger mittels eines Turbo Long-Zertifikats (ISIN
DEOOOCKBHNS2) von der Commerzbank auf eine Kurserholung beim Euro BTP-
Future. Das Papier bildet Gewinne des italienischen Anleihenbarometers mit einem
Hebel von 5,9 ab. Wer fir ltalien hingegen ein ,Griechenland-Szenario* erwartet,
greift zu einem Turbo Short-Zertifikat (ISIN DEOOOCK46RB5) mit Hebel 5,8.

Die Turbulenzen in der Eurozone haben inzwischen auch bislang als stabile Schuldner
geltende Staaten wie Finnland, die Niederlande und Osterreich erreicht. Die Preise fir
Kreditausfallversicherungen (Credit Default Swaps, CDS) dieser Lander ziehen an.
Sogar Deutschland gerat zunehmend unter Beschuss: Bei einer Auktion neuer
Staatsanleihen mit einer Laufzeit von zehn Jahren blieb die Bundesfinanzagentur auf
etwa einem Drittel der Papiere sitzen. Bei einem Angebot im Volumen von 6,0 Mrd.
Euro fanden nur Anleihen im Wert von 3,89 Mrd. Euro Absatz. Die Reaktion der
Mérkte folgte auf dem FuB: Der flr deutsche Staatsanleihen richtungsweisende Euro
Bund-Future verlor an dem Auktionstag knapp 1 Prozent auf gut 136 Punkte.
Inzwischen ist das Barometer, das im Sommer bis auf fast 140 Punkte hinaufgeschos-
sen war, weiter abgerutscht — der Status Deutschlands als sicherer Hafen bréckelt. Ein
Turbo Short-Zertifikat (ISIN DEOOOCK45UJ4) auf den Euro Bund-Future von der
Commerzbank ist die passende Antwort (siehe rechts). CHRISTIAN SCHEID
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Euro Bund-Future Turbo Short-Zertifikat

Emittent Commerzbank
ISIN DE000CK45UJ4
WKN CK45UJ
Laufzeit Open End
Basispreis 150,09 Punkte
Knock-Out 150,09 Punkte
Kurs Basiswert 134,34 Punkte
Abstand KO 11,7 %

Ratio 1,0

Hebel 8,3

KESt Ja (25 %)

Empf. Borseplatz Scoach (Frankfurt)

ZAT [Jurteil ©

Markterwartung €}

Geld-/Briefkurs 16,11/ 16,11 EUR

Kursziel 20,00 EUR

Stoppkurs 11,90 EUR

Chance 00OR®OGO®®
Risiko OIIBIBINIGIGIWIC)

Fazit: Der fur deutsche Staatsanleihen rich-
tungsweisende Euro Bund-Future hat von seinem
Hoch bei knapp 140 Punkten kraftig Federn ge-
lassen. Im Gegenzug sind die Renditen fir deut-
sche Staatsanleihen nach oben geschnellt. An-
scheinend beginnen Marktteilnehmer, an der
Kreditwirdigkeit Deutschlands zu zweifeln. Lang-
fristig orientierte Anleger setzen auf eine Fortset-
zung des Abwartstrends. Ideal daflr geeignet ist
das Turbo Short-Zertifikat von der Commerzbank.
Das Papier setzt Kursverluste des deutschen
Staatsanleihenbarometers mit einem Hebel von
8,3 in Gewinne um. Der Effekt gilt natlrlich
auch umgekehrt. Sollten die Kurse deutscher
Staatsanleihen wider Erwarten anziehen, sind mit
dem Papier hohe Kursverluste moglich. Die
Knock-Out-Barriere liegt bei 150,09 Punkten. So
hoch stand der Euro Bund-Future noch nie. Der
Abstand zur Barriere betragt relativ komfortable
11,7 Prozent. Dennoch ist das Papier unter dem
Strich nur fir risikobereite Anleger geeignet. Zu-
dem sollte der Kapitaleinsatz begrenzt werden.
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Euro Bund-Future

Nach der Rekordjagd zwischen April und August
des laufenden Jahres ist der Euro Bund-Future in
den Korrekturmodus gewechselt. Die charttechni-
sche Verfassung des Terminkontrakts, der im Prin-
zip die Kursentwicklung deutscher Staatsanleihen
misst, hat sich merklich eingetriibt. Trotz mehrerer
Anlaufe ist der Versuch gescheitert, den Bereich
von 138/140 Punkten zu tberwinden. Mit dem
Ruckfall des Euro Bund-Future unter die Marke
von 135 Z&hlern kdnnte nun ein Test der Unter-
stitzung bei 133 Punkten anstehen.
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EUR/CHF Inline-Optionsschein

Spekulation auf Schweizer Franken geht in eine neue Runde

Commerzbank und Deutsche Bank haben ihre Palette an Inline-Optionsscheinen auf das Wahrungspaar

Euro /Schweizer Franken ausgebaut // Wir beleuchten, welche Strategie am aussichtsreichsten ist.

Unsere Schweizer-Franken-Strategie, tiber die wir schon mehrfach berichtet haben
(siehe Z.AT 19.2011 und 22.2011), konnten wir in unserem Musterdepot zwei
Mal erfolgreich umsetzen: Die Inline-Optionsscheine von der Commerzbank brach-
ten uns innerhalb weniger Tage die maximal méglichen Gewinne von 62,3 Prozent
(ISIN DEOOOCK45V55) bzw. 66,7 Prozent (ISIN DEOOOCK45VG8) ein. Auch
Inliner Nummer drei (ISIN DEOOOCK56FH®6) liegt bereits tiber 60 Prozent im Plus
(siehe Seite 6). Bei Inline-Optionsscheinen kommt es darauf an, dass der zugrun-
de liegende Basiswert — in diesem Fall das Wahrungspaar Euro/Schweizer Franken
(EUR/CHF) — wahrend der Laufzeit stets innerhalb einer bestimmten Kursband-
breite notiert. Gelingt das Unterfangen, winkt eine Riickzahlung von 10,00 Euro je
Schein. Wird auch nur eine der Barrieren verletzt, verfallt der Schein wertlos.

In den vergangenen Tagen haben Commerzbank und Deutsche Bank ihre Palette
an EUR/CHF-Inlinern ausgebaut. Neu im Angebot sind nun auch Scheine mit
unteren Barrieren zwischen 1,20 und 1,22 EUR/CHF. Solche Papiere bergen
mitunter hohe Renditechancen, sind aber auch sehr riskant. Denn sollten sich die
Probleme in der Eurozone weiter verscharfen, kénnte ein ernsthafter , Test” der
von der Schweizerischen Nationalbank SNB Anfang September eingezogenen
Untergrenze von 1,20 EUR/CHF anstehen — mit der Folge, dass samtliche Inliner
mit darlber liegenden Untergrenzen wertlos verfallen wiirden.

Ein herausragendes Chance-Risiko-Verhaltnis bieten Inline-Optionsscheine mit
unteren Barrieren bei 1,19 oder 1,195 EUR/CHF. Bei den Obergrenzen ist hier
zwischen 1,25 EUR/CHF und 1,35 EUR/CHF fast alles erhaltlich. Da aktuell tber
eine Anhebung der Untergrenze durch die SNB auf 1,25 EUR/CHF spekuliert wird,
macht ein Inliner (ISIN DEOOOCK5BNES) mit den Barrieren 1,195 und 1,27
EUR/CHF Sinn. Als ,Versicherung” gegen einen Bruch der oberen Barriere emp-
fehlen wir den gleichzeitigen Kauf von EUR/CHF Turbo Long-Zertifikaten, wie etwa
das Papier von BNP Paribas (ISIN DEOOOBPOWOCO). CHRISTIAN SCHEID
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Es besteht im ungUinstigen Fall ein Verlustrisiko bis hin zu einem Totalverlustrisiko des eingesetzten Kapitals.
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Hebelprodukt mit Knock-Out

EUR/CHF Inline-Optionsschein

Emittent Commerzbank
ISIN DEOOOCK5BNES
WKN CK5BNE
Bewertungstag 25.01.2012

Kurs Basiswert

1,2294 EUR/CHF

Knock-Out oben

1,27 EUR/CHF

Knock-Out unten

1,195 EUR/CHF

Abstand KO oben 33%
Abstand KO unten 2,8%
Max. Rendite 779 %
KESt Ja (25 %)

Empf. Bérseplatz Scoach (Frankfurt)

zATJJurteil ©

Markterwartung <

Geld-/Briefkurs 5,11 /5,61 EUR

Kursziel 10,00 EUR

Stoppkurs 2,90 EUR

Chance (OIOIBISINOIGIWISION)
Risiko 000R®OCVO®®

Fazit: Da bei dem in unserem Depot befindlichen
EUR/CHF-Inliner die Restrendite auf 5 Prozent
zusammengeschmolzen ist, tauschen wir das
Papier bereits einige Tage vor Laufzeitende gegen
einen anderen Inline-Optionsschein. Bei dem
neuen Papier kommt es darauf an, dass der
Wechselkurs bis zum 25. Janner 2012 stets
zwischen 1,195 und 1,27 EUR/CHF notiert. Die
maximal mégliche Rendite betragt 77,9 Prozent.
Wéhrend der Bruch der unteren Barriere wegen
der SNB-Untergrenze unwahrscheinlich ist, sind
wir nach oben durch unser EUR/CHF Turbo Long
Zertifikat abgesichert. Neueinsteiger mussten auf
Basis der aktuellen Konditionen die gemessen
am Inliner doppelte Anzahl des Turbos von der
BNP Paribas (ISIN DEOOOBPOWOCO) kaufen,
um den moglichen Totalverlust aus dem Inliner
beim Bruch der oberen Barriere zu decken.

N
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EUR/CHF

Seit der Intervention der Schweizerischen Natio-
nalbank Anfang September hielt die Untergrenze
von 1,20 Franken je Euro. Auf der Oberseite
markierte das Wahrungspaar ein Zwischenhoch
von etwa 1,247 Franken je Euro.
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BMW Protect Aktienanleihe
Riesiger Puffer als Krisenschutz

Wahrend BMW Quartal fir Quartal von neuen Absatzrekorden
berichtet, beflirchten Anleger eine Wachstumsabschwachung
beim Autokonzern // Aktienanleihe mit 11,45 Prozent Kupon

Aktien aus dem Autosektor stehen an der Borse derzeit unter Druck. In der ver-
gangenen Woche ging es mit den Kursen der europdischen Branchenpapiere durch
die Bank nach unten. Allein seit Ende Juli summiert sich das Minus beim Stoxx
600 Automobiles & Parts Index auf rund 30 Prozent. Der Gesamtmarkt in Form
des Stoxx 600 Index hat ,,lediglich” etwa 15 Prozent an Wert eingebBt.

Belastungsfaktor Nummer eins sind die sich eintriibenden Aussichten auf dem
wichtigen Wachstumsmarkt China. Nach zwei Jahren des rasanten Anstiegs der
Autoabsatze — 2009 und 2010 ging es um 48 und 32 Prozent nach oben — kihlt
der Automarkt im Reich der Mitte offenbar stark ab. ,,Das Wachstum bei Perso-
nenwagen wird im ganzen Jahr 2011 nur noch bei etwa 4 Prozent liegen”, sagte
der Chefékonom und Vizegeneralsekretar der chinesischen Vereinigung fir PKW
(CPA), Cui Dongshu, kurz vor Beginn der Internationalen Automesse in der sid-
chinesischen Metropole Kanton (Guangzhou). Die zunehmende Konkurrenz in
China kdnnte den europaischen Autobauer zudem langfristig zusetzen. Nach An-
sicht von Porsche-Chef Matthias Muller werden ,,Hersteller aus der Volksrepublik
in finf bis zehn Jahren exportfahige Autos entwickelt und produziert haben.*
Branchenanalyst Frank Schwope von der NordLB rechnet ab 2020 mit einer regel-
rechten Exportwelle der chinesischen Autobauer.

Auch bei BMW machen sich erste China-Bremsspuren bemerkbar: Wahrend der
Absatz in den ersten neun Monaten 2011 noch um 45,9 Prozent auf 178.232
verkaufte Fahrzeuge nach oben schnellte, zeigte sich im dritten Quartal separat
betrachtet nur ein Plus von 21,0 Prozent auf 56.198 Stiick. Auch wegen der
Wachstumsabschwachung in China konnte BMW den Umsatz im dritten Quartal
2011 zwar nur um 3,8 Prozent auf 16,55 Mrd. Euro steigern. Gleichwohl bedeu-
tet dieser Wert ,das bislang beste dritte Quartal in der Geschichte des Unterneh-
mens", betonte BMW-Vorstandschef Norbert Reithofer. Der Uberschuss legte im
Vergleich zum Vorjahr um 24 Prozent auf 1,08 Mrd. Euro zu.

Auch nach Ende des dritten Quartals ging die Rekordfahrt fir BMW weiter: Im
Oktober hat der Autokonzern weltweit 139.276 Autos der Marken BMW, Mini und
Rolls-Royce ausgeliefert, ein Plus von 8,3 Prozent. Damit hat BMW per Ende Ok-
tober schon 1,37 Mio. Wagen verkauft, 15,2 Prozent mehr als im Vorjahr. ,,BMW
ist damit auf gutem Weg, im Gesamtjahr tber 1,6 Mio. Fahrzeuge abzusetzen und
eine neue Bestmarke zu erreichen”, sagte BMW-Vertriebsvorstand lan Robertson.

Dank der hervorragenden Geschaftsentwicklung dirften die Kursrisiken begrenzt
sein. SchlieBlich hat die BMW-Aktie gegenliber ihrem im Sommer erreichten Re-
kordhoch von 73,85 Euro bereits 30 Prozent eingebiiBt. Das 2012er-KGV betragt
moderate 7,2. Auf der anderen Seite dirften die Baume nicht in den Himmel
wachsen: Nicht nur in China, auch in Europa wird das Wachstum deutlich nach-
lassen. Anleger sind daher gut beraten, wenn sie einen Gang zuriickschalten und
sich statt der Aktie selbst eine Aktienanleihe auf BMW ins Depot holen. Ein Papier
(ISIN DEOOOVT3G046) von Vontobel bietet im September 2012 einen Kupon von
9,51 Prozent. Zudem wird das Zertifikat zum Nennbetrag von 1.000 Euro getilgt,
wenn die BMW-Aktie wahrend der Laufzeit stets tGber 28,00 Euro notiert. Somit
ermoglicht die Aktienanleihe auf Basis des aktuellen Briefkurses eine maximale
Rendite von 8,50 Prozent oder 10,45 Prozent p.a. Der Risikopuffer betragt kom-
fortable 44,4 Prozent. CHRISTIAN SCHEID

Mit einer Marktkpit‘ksie;*ng von mebhr als

2000 Mrd. guro ist der Stox. einer der

wichtigsten Aktienindizes der Welt. In Ko-

operatio*vit der Bank Vontow und EFG
Financial Pr%iucts stellt Ihnen ‘%ertifikate //

Austria die eisn Aktienﬁlei en auf die
Einzelaktien de. uroﬁisc n Leitindex vor.

Produktkategorisierung gemaR Zertifikate Forum Austria
Anlageprodukt ohne Kapitalschutz

BMW Aktienanleihe

Emittent Vontobel

ISIN DEO00VT3G046
WKN VT3G04
Ausgabetag 24.11.2011
Bewertungstag 21.09.2012
Falligkeitstag 28.09.2012
Nennbetrag 1.000,00 EUR
Basispreis 50,143 EUR
Barriere 28,00 EUR

Kurs Basiswert 50,32 EUR
Bezugsverhaltnis 19,94296
Kupon 9,51 %

Kupon p.a. 11,45 % p.a.
Max. Rendite 8,50 % (10,45 % p.a.)
KESt Ja (25 %)

Empf. Borseplatz Vontobel (auf3erborslich)

zATJJurteil ©

Markterwartung <
Geld-/Briefkurs 100,60 / 100,80 %

Renditeziel 8,50 % (10,45 % p.a.)
Stoppkurs 92,50 %

Chance 000B®®G
Risiko 0006

Fazit: Wenn die BMW-Aktie bis zum Laufzeitende
im September 2012 stets Uber der Barriere von
28,00 Euro notiert, generiert die Aktienanleihe
die Maximalrendite von 8,50 Prozent bzw. 10,45
Prozent pro anno. Sollte die Barriere verletzt
werden und der Basiswert am Laufzeitende tiefer
als der Basispreis stehen, werden Aktien ent-
sprechend dem Bezugsverhéltnis geliefert. Der
Kupon wird aber auch in diesem Fall ausgezahlt.
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BMW (EUR) -

Im Sommer 2011 fand die Rally der BMW-Aktie
bei knapp 74 Euro ein Ende. In den gut zwei

Jahren vorher hatte sich der Kurs ungeféahr vervier-

facht. Der scharfen Korrektur hielten weder die
90- noch die 200-Tage-Durchschnittslinie stand.

>>> EMPFEHLUNGEN


http://www.zertifikate-austria.at/adserver/ad.php?id=215
http://www.zertifikate-austria.at/adserver/ad.php?id=215

Ausgabe 24.2011 /I 29. November 2011 // 2. Jahrgang

Seite 5 /I www.zertifikate-austria.at

Neu am Markt: DAX Memory Express-Zertifikat (Société Générale)

Kupons sammeln bei tiefer Barriere

Der DAX ist 2011 im Vergleich zu vielen anderen internationalen Aktienindizes noch
vergleichsweise gut weggekommen. Das Minus seit Jahresbeginn betragt dennoch tber 20
Prozent. Wer einen weiteren drastischen Rickfall ausschlieBt, sollte sich das neue
Memory Express-Zertifikat von der Société Générale (ISIN DEOOOSG2LRG5) ansehen:
SchlieBt der deutsche Leitindex an den halbjéhrlichen Beobachtungstagen bei mindestens
3.600 Punkten, erhalten Anleger einen Kupon von je 4,0 Prozent ausgezahlt. Der Abstand
zur Barriere betragt komfortable 37,3 Prozent. So tief stand der Index zuletzt wahrend des
Baisse-Tiefs im Jahr 2009. Notiert der DAX unter 3.600 Zahlern, entfallt die Kupon-
zahlung zunachst. Dank des Memory-Effekts kann sie aber bei einer der nachsten Termine
nachgeholt werden, sofern der Index dann die Marke wieder erreicht hat. Der Anleger
verzeichnet nur dann Verluste, wenn der DAX am finalen Bewertungstag unterhalb der
Schwelle notiert. Darliber hinaus sorgt die Express-Struktur daflr, dass das Zertifikat
vorzeitig zurlickgezahlt werden kann: Notiert der DAX an einem Beobachtungstag min-
destens bei 6.000 Punkten, erfolgt die vorzeitige Tilgung inklusive Kupon.

zATJJurteil  ©

DAX Memory Express-Zertifikat

Emittent Société Générale

ISIN / WKN DEOOOSG2LRG5 / SG2LRG
Emissionsdatum 15.11.2011

Laufzeit 18.11.2014

Basiswert DAX

Markterwartung €+ =@

Tilgungslevel 6.000 Punkte

Mem.-Schwelle 3.600 Punkte

Geld-/Briefkurs 98,26 / 99,26 EUR

0000®6

Chance

Risiko (OI0]A]E)

Produktkategorisierung gemaR Zertifikate Forum Austria
Anlageprodukt ohne Kapitalschutz

zAT[Jurteil  ©

Inflation Bonus & Sicherheit 2 Zertifikat

Emittent Raiffeisen Centrobank (RCB)
ISIN / WKN AT0000A0S9J6 / RCE2HC
Zeichnen bis 16.12.2011

Laufzeit 21.12.2015

Basiswert Euro Stoxx 50

Markterwartung €) + @ + O

Agio 2,5%

Kupon 4,1 % p.a. fix + Inflationsrate
Barriere 41,00 %

Chance 00OOe®®

Risiko 00O

Produktkategorisierung gemaR Zertifikate Forum Austria
Anlageprodukt ohne Kapitalschutz

Euro Stoxx 50 '~

Auf Basis des aktuellen Punktestands des Euro
Stoxx 50 von rund 2.220 Zahlern lage die 41-
Prozent-Barriere beim Inflation Bonus&Sicherheit
2 Zertifikat von der Raiffeisen Centrobank (RCB)
bei etwa 910 Punkten. So tief lag der Index
zuletzt im Februar 1991. Aktuell steuert der Euro
Stoxx 50 wieder sein Jahrestief von 1.936 Z&hlern
an. Dort ist eine groBere Unterstlitzung angesie-
delt. Sollte diese Marke dennoch nicht halten,
kommt der Tiefpunkt aus dem Méarz 2009 bei etwa
1.765 Punkten ins Spiel. Damit die fiktive Barrie-
re von 910 Zahlern reiBt, musste allerdings schon
sehr viel passieren. Selbst eine schwere Rezession
sollte den Euro Stoxx 50 nicht in ein solch tiefes
Loch fallen lassen.

Neuemission: Inflation Bonus & Sicherheit 2 Zertifikat (Raiffeisen Centrobank)

Auf den Fixkupon kommt die Inflationsrate oben drauf

In Anbetracht der weiterhin expansiven Geldpolitik beflirchten viele Anleger eine
anziehende Inflation. Mehrere Emittenten halten Zertifikate bereit, die das Ersparte vor
der Geldentwertung schiitzen sollen. Die Raiffeisen Centrobank bietet aktuell ein
Nachfolgeprodukt zum Inflation Bonus & Sicherheit Zertifikat an (ISIN ATOOO0A0S9J6),
dessen Kupons am Européischen Verbraucherpreisindex (HVPI exklusive Tabak) ausge-
richtet sind. Die daran gemessene Inflationsrate wird jahrlich zu einem Fixkupon von 4,1
Prozent addiert, der dem Anleger in jedem Fall sicher ist. Am Laufzeitende in vier Jahren
kommt dann der Euro Stoxx 50 ins Spiel: Hat der Index seine Barriere bei 41 Prozent des
Startwerts wahrend der Laufzeit nie berlihrt oder unterschritten, erhalten Anleger den
Nennbetrag voll zurlick. Ist die Schwelle gerissen, richtet sich die Riickzahlung am Ende
dagegen eins zu eins nach der Performance des Euro Stoxx 50. Zeichnenswert!

/I Klickbare Werbeflache fiir Details /

Deutsche Bank
db-X markets

Chance auf attraktive Renditen
Aktienanleihen mit hohem Zins
— Porsche 14% Zins p.a.

— Daimler 10% Zins p.a.
— BMW 12% Zins p.a.

Aktienanleihe

Der maRgebliche Prospekt fiir die genannten Wertpapiere kann unter www.dbxmarkets.de
heruntergeladen oder bei der Deutsche Bank AG, db-X markets, GroRe Gallusstrasse 10-14,
60311 Frankfurt, kostenfrei angefordert werden.

>>> EMPFEHLUNGEN


http://www.rcb.at/index.php?id=415&backPID=1&L=DE&tt_news=6788
http://www.rcb.at/index.php?id=415&backPID=1&L=DE&tt_news=6788
http://www.sg-zertifikate.de/product.html?isin=DE000SG2LRG5
http://www.sg-zertifikate.de/product.html?isin=DE000SG2LRG5
http://www.zertifikate-austria.at/adserver/ad.php?id=213
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Z.AT-Musterdepot
Stark in der Krise

Akt. Kurs* Stoppkurs®

Kaufkurs®

Emittent Anzahl Gewicht

Gold X-pert Zertifikat DEOOODBOSEX9 Deutsche 120,69 164,01 128,50 (Scoach) 100 16.401 15,16%  +35,89%
2O Euro Stoxx 50 Rev. Bonus  DEOOOBNSWMEL BNP 28,20 31,83 25,95 (Scoach) 350 11.141 10,30% +12,87%
EUR/CHF Turbo-Long-Zert. DEOOOCK45PJ4 Coba 1,05 2,95 - 915 2.699 2,50% +180,95%
2O Apple Capped Bonus DEOOOAA3JE72  RBS 40,15 40,03 32,50 (Scoach) 200 8.006 7,40% -0,30%
2 Euro Stoxx 50 Disc. Call DEOOOBN6OXS8 BNP 1,86 1,92 1,70 (Scoach) 3.000 5.760 5,32% +3,23%
2 Telekom Austria Disc.-Zert. DEOOODE6G3X4  Deutsche 6,48 6,44 5,75 (Scoach) 1.500 9.660 8,93% -0,62%
2 EUR/CHF Inline-0S DEOOOCK56FH6  Coba 5,88 9,50 = 1.000 9.500 8,78%  +61,56%
2 SGL Carbon Bonus-Zertifikat DE0O00BP1QRM2 BNP 46,00 43,31 39,50 (Scoach) 180 7.796 7,21% -5,85%
2 Dt. Telekom Inline-OS DE000SG2G3W3 SocGen 5,35 5,03 2,90 (Scoach) 500 2.515 2,32% -5,98%

Wert 73.478  67,92%

20 dem Zertifikat zugrundeliegende Erwartung fiir den Basiswert Cash 34.705 32,08%
1) in Euro; 2)gegeniiber Kaufkurs; fett gedruckt = neue Stopps Gesamtdepot 118.183 100,00% +8,18%

-10,10 % (seit 1.1.11)
Empf. Borseplatz Anzahl Giiltig bis
Scoach 1.000 30.12.11
Scoach 825 30.12.11

(seit Start 10.05.10)
Emittent Limit  Akt. Kurs Anmerkung
Coba 9,50 9,50

Coba 6,00 5,61

Geplante Transaktionen
V EUR/CHF Inline-OS
K EUR/CHF Inline-OS
K = Kauf, V = Verkauf

DEOOOCK56FH6
DEOOOCK5BNES

Aktuelle EntW|Ck|ung/Neuannahmen verkauft. Trotz der Minuszeichen im Vergleich zur letzten

Unser Kauflimit fir den Deutsche Telekom Inline-Options-
schein (ISIN DEOOOSG2G3W3) von der Société Générale ist
zu 5,35 Euro ausgefiihrt worden. Der Gold Discount Call
(ISIN DEOOOBN83020) von der BNP Paribas ist nach kur-
zem Gastspiel wieder ausgestoppt worden. Aufgrund der Tur-
bulenzen am Gesamtmarkt wurden zwei weitere Positionen
ausgestoppt: Zum einen hat es die 250 ATX Index-Zertifikate
(ISIN DEO007873242) von Unicredit onemarkets erwischt.
Die Papiere gelten zu 17,90 Euro als ausgebucht. Der
Verlust mit dieser Position betragt 25,0 Prozent. Zum ande-
ren sind die Conwert Immobilien Invest Turbo-Long-Zertifi-
kate (ISIN ATOOOOA0J920) von der Erste Group Bank unter
den angehobenen Stoppkurs von 0,15 Euro gefallen. Die
10.000 Stiicke wurden mit einem Verlust von 28,6 Prozent

Ausgabe konnten wir den Vorsprung gegeniiber dem ATX wie-
ter ausbauen. Der Abstand zur Benchmark seit Start des De-
pots am 10. Mai 2010 betragt inzwischen mehr als 38 Pro-
zentpunkte. Die zuletzt gezeigte relative Starke liegt auch an
den guten Ertragen aus diversen EUR/CHF Inline Options-
scheinen. Mit dem Kauf eines Papiers von der Commerzbank
(ISIN DEOOOCK5BNEDS) wollen wir diese Serie fortsetzen
(siehe Seite 3). Das Papier wandert im Tausch gegen den
EUR/CHF Inline-Optionsschein (ISIN DEOOOCK56FH®6) ins
Depot, der schon nahe des maximalen Rlickzahlungsbetrags
von 10,00 Euro notiert. Wir verkaufen diesen Schein mit
Limit 9,50 Euro. Infos zu allen Depotpositionen und zu
samtlichen bisher abgeschlossenen Transaktionen finden Sie
unter www.zertifikate-austria.at/musterdepot.

Il Klickbare Werbefléche fiir Details //

Bei uns holen Sie
bereits beim Kauf

mehr fUr sich heraus.
HVB Index Zertifikate

GroBe Auswahl.
Geringe Spreads.

Freetrade-Aktionen.

Wissen, was wichtig ist:

onemarkets.at/indexzertifikate

Willkommen bei der

Das Leben ist voller Hehen ‘ V4 Uni i
und Tiefen. Wir sind fUr Sie da. JU"le@dlt

Corporate & Investment Banking

ANZEIGE

Z.AT-Musterdepotregeln

Das Z.AT-Musterdepot konnen Sie ganz ein-
fach nachverfolgen: Musterdepotanderungen
kindigen wir im zweiwdchentlich erscheinen-
den Zertifikate // Austria-Magazin oder auf
www.zertifikate-austria/musterdepot an. Dazu
geben wir fir jede Order ein Limit an. Aufge-
geben werden die Auftrdge in der Regel zur
Borseer6ffnung am nachsten Handelstag.
Somit hat jeder Leser die Gelegenheit, das
Musterdepot exakt nachzubilden. An- und
Verkaufsspesen bleiben unberiicksichtigt.

Mit dem Z.AT-Musterdepot verfolgen wir einen
Absolute-Return-Ansatz: Ziel ist es, unabhan-
gig von der Entwicklung an den internationa-
len Finanzmérkten eine positive Rendite zu
erwirtschaften. Die Veranderung der Kursent-
wicklung des Gesamtdepots bezieht sich auf
den Startzeitpunkt 10. Mai 2010, mit dem
fiktiven Startkapital von 100.000 Euro. Bei
den einzelnen Positionen sind das Kaufdatum
und der Kaufkurs ausschlaggebend.

>>> EMPFEHLUNGEN


http://www.xmarkets.de/DE/showpage.asp?pageid=84&inrnr=395&pkpnr=123960&inwpnr=5&stinput=DE000DB0SEX9
http://www.derivate.bnpparibas.com/DE/index.aspx?pageID=50&isin=DE000BN5WME1
http://zertifikate.commerzbank.de/Products/ProductDetails.aspx?c=0&p=156670248&pc=43
http://markets.rbsbank.at/DE/Showpage.aspx?pageID=35&ISIN=DE000AA3JE72
http://www.derivate.bnpparibas.com/DE/index.aspx?pageID=50&isin=DE000BN6QXS8
http://www.at.x-markets.db.com/DE/showpage.asp?pageid=84&inrnr=395&pkpnr=724274
http://zertifikate.commerzbank.de/Products/ProductDetails.aspx?c=0&p=157112508&pc=8
http://www.derivate.bnpparibas.at/DE/index.aspx?pageID=50&isin=DE000BP1QRM2
http://www.sg-zertifikate.de/product.html?isin=DE000SG2G3W3
http://zertifikate.commerzbank.de/Products/ProductDetails.aspx?c=0&p=157112508&pc=8
http://www.sg-zertifikate.de/product.html?isin=DE000SG2G3W3
http://www.derivate.bnpparibas.at/DE/index.aspx?pageID=50&isin=DE000BN83020
http://www.onemarkets.at/portal?view=/products/product.jsp&product=DE0007873242&lang=de&country=AT
https://produkte.erstegroup.com/Retail/de/Products/Structured_Products/Turbo_Certificates/Factsheets/Turbo_Certificate/index.phtml?q=&ISIN=AT0000A0J920&ID_NOTATION=
http://www.zertifikate-austria.at/musterdepot
http://zertifikate.commerzbank.de/Products/ProductDetails.aspx?c=0&p=157243654&pc=8
http://zertifikate.commerzbank.de/Products/ProductDetails.aspx?c=0&p=157243654&pc=8
http://zertifikate.commerzbank.de/Products/ProductDetails.aspx?c=0&p=157112508&pc=8
http://www.zertifikate-austria.at/musterdepot
http://www.zertifikate-austria.at/adserver/ad.php?id=211
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Index-Guide: ATX Fundamental

Fundamentaldaten zahlen auch in der Krise

In Kooperation mit der Wiener Borse stellt Ihnen Zertifikate J/ Austria die interessantesten Aktienindi-
zes vor, die von dem Borsebetreiber berechnet werden. Dieses Mal ist der ATX Fundamental dran.

Ein rabenschwarzes Jahr erlebt der ATX: Seit Ende Juli kennen die Kurse nur eine
Richtung: nach unten. Knapp 1.000 Punkte oder rund 35 Prozent hat der Wiener
Leitindex allein in den letzten vier Monaten verloren. Der Verlust seit Jahresbeginn
betragt sogar satte 43 Prozent. Mit einem Minus von ,,nur” 34 Prozent steht der
ATX Fundamental um einiges besser da. Der Index setzt sich zwar genau aus den
gleichen Aktien wie der ATX zusammen, jedoch erfolgt die Gewichtung nicht an-
hand des Borsewerts, sondern nach fundamentalen Daten wie Gesamtkapitalrendi-
te, Dividendenrendite und Kurs-Buchwert (KBV) der vergangenen drei Jahre.

Mitte Juni 2009 hat die Wiener Boérse den ATX Fundamental gelauncht. Der
Startwert des Auswahlbarometers wurde per 24. Marz 2009 mit 2.191,59 Punk-
ten festgesetzt. Mit den Schwergewichten Telekom Austria (9,42 Prozent), Oster-
reichische Post (6,82 Prozent) und Mayr-Melnhof Karton (6,71 Prozent) ist der
ATX Fundamental wesentlich ausgewogener zusammengesetzt als der ATX. Das
hat ihn vor einem noch schlimmeren Absturz bewahrt. Wie beim ATX wird die
Zusammensetzung des ATX Fundamental vierteljahrlich durch ein Komitee (ber-
prift. Alle indexrelevanten Infos wie Richtlinien, Zusammensetzung, Beobach-
tungslisten und Anderungen sind fiir Investoren auf dem Indexportal der Wiener
Borse unter www.indices.cc zuganglich.

Der Index wird real-time in Euro berechnet und veréffentlicht. Konzipiert als han-
delbarer Index, kann der ATX Fundamental als Basiswert fiir strukturierte Produkte
sowie flr standardisierte Derivate (Futures und Optionen) herangezogen werden.
Bislang haben drei Emittenten Index-Zertifikate auf den ATX Fundamental bege-
ben: Commerzbank (ISIN DEOQOCZ23YZ7), Raiffeisen Centrobank (ISIN
ATOOOOAODYDS8) und Unicredit onemarkets (ISIN DEOOOHVBATX6). Den nied-
rigsten Spread weist derzeit der Commerzbank-Tracker auf. CHRISTIAN SCHEID

Il Klickbare Werbeflache fiir Details //

GSQuartix«

Steigende Fixkupons oder
Mindestkupon & mehr?

Bis zum 9. Dezember 2011 kénnen Sie die neue
Stufenzins- oder Floored-Floater-Anleihe zeichnen.

Alles Wissenswerte zu Funktionsweise sowie Chancen

und Risiken erfahren Sie unter www.goldman-sachs.at
oder (ber unsere kostenfreie Hotline 0800 23 10 01.

Diese Anzeige dient Werbezwecken und ist kein Angebot und keine Empfehlung zum Kauf von Wertpapieren.
Rechtlich verbindlich ist allein der verdffentlichte Prospekt fiir das jeweilige Wertpapier, der unter goldman-sachs.at
heruntergeladen werden kann und bei Goldman Sachs International, Zweigniederlassung Frankfurt, MesseTurm,
Friedrich-Ebert-Anlage 49, 60308 Frankfurt am Main kostenlos erhéltlich ist. Vor Erwerb eines Wertpapiers sollten
Sie den Prospekt zu den Chancen und Risiken einschlieRlich des emittenten- und gegebenenfalls produktspezifischen
Totalverlustrisikos lesen und etwaige Fragen mit lhrem Finanzberater besprechen.

© Goldman Sachs International, 2011. All rights reserved.

ATX Fundamental

Index-Kennzahlen

Indexanbieter Wiener Borse
ISIN ATO000AODRM3
Kurzel AFND

Indextyp Preisindex
Indexlaunch 16.06.2009
Startdatum 24.03.2009
Startwert 2.191,59 Punkte
Komitee Vierteljghrlich

Telekom Austria 9,42 %
Osterreichische Post 6,82 %
Mayr-Melnhof Karton 6,71 %
oMV 6,62 %
EVN 6,51 %

Investment-Moglichkeit

Anlageprodukt Index-Zertifikat
Emittent Commerzbank
ISIN DE000CZ23YZ7
Laufzeit Open End

KESt Ja (25 %)

Index-Entwicklung kurzfristig

AERRRRAR AR ER

ATX Fundamental, 1 Jahr
Der Abwartstrend des ATX Fundamental ist intakt.
Aufgrund der Gberverkauften Lage sind jederzeit
technische Gegenbewegungen moglich.

Index-Entwicklung langfristig

Mﬂl ATX Fundamental vs. ATX
W 5 Jahre

[RERRERRRREERRRRR]

).

Langfristig hat der ATX Fundamental den ATX
deutlich abgehéngt. Die Outperformance tber fiinf
Jahre betragt ungeféhr 25 Prozentpunkte.

isclaimer: Die Wiener Bérse AG weist ausdriicklich darauf hin, dass es sich bei den in den Charts angefiihrten Informationen und Berechnungen um Werte und Zahlenangaben aus der Vergangenheit handelt, die keinen verlasslichen
Indikator fur eine kinftige Wertentwicklung darstellen. Die dargestellten Finanz-Produkte werden von der Wiener Bérse AG weder gesponsert, noch empfohlen, verkauft oder geférdert. Die Wiener Borse tbernimmt keinerlei Garantie
oder Gewahrleistung, hinsichtlich der Ergebnisse die eine natiirliche oder juristische Person aus der Verwendung der Indizes, Finanz-Produkten oder der darin enthaltenen Daten zu erzielen beabsichtigt.

>>> INDEX-GUIDE


http://www.indices.cc/
http://zertifikate.commerzbank.de/Products/ProductDetails.aspx?c=0&p=149376534&pc=81
http://zertifikate.commerzbank.de/Products/ProductDetails.aspx?c=0&p=149376534&pc=81
http://www.rcb.at/Detailansicht.zertifikate.0.html?RLB=&L=&detailScreen=cert_ueberblick&ric_code=1673311461&u_isin=AT0000A0DYD8
http://www.zertifikate-austria.at/adserver/ad.php?id=216
http://www.onemarkets.at/portal?view=/products/product.jsp&product=DE000HV5ATX6&lang=de&country=AT
http://www.indices.cc/indices/details/afnd/facts/
http://www.indices.cc/indices/details/afnd/composition/
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+++ NEWS +++ NEWS +++

Titel verteidigt

Zum finften Mal in Folge gewann die
Commerzbank in diesem Jahr die Jury-
Gesamtwertung beim Zertifikate Award
in Deutschland. Das PortfolioExclusiv:
ZertifikateJournal hatte am vergangenen
Donnerstag zusammen mit der WELT-
Gruppe und den beiden Bérsen Scoach
und Bodrse Stuttgart nach Berlin gela-
den, um die begehrten Auszeichnungen
zu verleihen. Uber den Titel , Zertifikate-
Haus des Jahres“ darf sich erneut die
DZ Bank freuen, die sich bei der Publi-
kumsabstimmung gegen alle (brigen
Emittenten hatte durchsetzen kénnen.
Der zweite vom Publikum vergebene
Preis fiir das , Zertifikat des Jahres*” ging
an die Landesbank Baden-Wirttemberg
far ihr Platino Gold-Zertifikat (ISIN
DEOOOAIKK980). In acht Einzelkatego-
rien hatte dagegen eine 34-kdpfige Jury
die Entscheidungen zu fallen. Bei der
zehnten Preisverleihung wurden auch
die , Top-Emittenten des Jahrzehnts* in
den einzelnen Kategorien gekirt. Hier
lag die Deutsche Bank in der Gesamt-
wertung ganz vorn. Sie hatte Uber alle
Jahre und Kategorien hinweg die meis-
ten Jury-Punkte sammeln kdénnen und
darf sich nun ,Top-Emittent des Jahr-
zehnts“ nennen. Dahinter folgen die
Commerzbank und die RBS.

Revolution in lhrer Trading-Welt!

Chartanalyse in Echtzeit und direkt im Browser.
Musterdepots in Echtzeit verfolgen.
t Analysen anzufertigen.

Charttechnik nutzen, ohng

Produkte laufen aus, Preise fallen

Die ricklaufige Entwicklung am &sterreichischen Zertifikatemarkt setzt sich
weiter fort. Laut Statistik des Zertifikate Forum Austria (ZFA) ist mit Stichtag
31. Oktober 2011 das Gesamtmarktvolumen, das bei Osterreichischen Pri-
vatanlegern platziert ist, um 4,8 Prozent bzw. 668 Mio. Euro auf 13,2 Mrd.
Euro gesunken. ,,Fir den Volumenverlust sind zu einem GroBteil ausgelaufe-
ne Produkte verantwortlich. Negative Preiseffekte von 0,2 Prozent spielen in
diesem Monat nur eine untergeordnete Rolle“, erlautert Heike Arbter, Vorsit-
zende des Vorstandes des Zertifikate Forum Austria.

Einen starken Effekt auf die Entwicklung des Open Interest hatten Abfllsse
bei strukturierten Zinsprodukten. lhr Volumen sinkt im Oktober um 7,2 Pro-
zent auf 4,2 Mrd. Euro. Daneben wirkte sich auch der Riickgang bei Anlage-
produkten wie Discount- und Bonus-Papieren negativ auf das Gesamtvolu-
men aus. Hebelprodukte verzeichneten hingegen ein Wachstum. Ihr Open
Interest steigt um 12,6 Prozent auf 38 Mio. Euro. ,,Obwohl Zertifikate 2011
deutlich besser als andere Anlageinstrumente performt haben, kann sich der
Zertifikatemarkt natirlich nicht dauerhaft von der anhaltenden Unsicherheit
auf den Finanzmarkten abkoppeln®, kommentiert Arbter die Entwicklung.

Ausstehendes Zertifikatevolumen, exkl. Zinsprodukte
(in Mrd. Euro)
6,38
620 g,18 628 6,19 6,25

609 ¢ o 610 611 603
5,87

ZERTIFIKATE

5,70

Viele ausgelaufene Produkte
fuhrt das ZFA als Hauptgrund
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m Chartanalyse im Realtime-Push mit Charting

Automatische Trading-Signale fiir rund 1000 Finanzinstrumente

mit dem Pattern Scout

sh-Depots und Watchlisten mit GodmodePortfolio

www.godmode-trader.de/members
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Samtliche Inhalte des Zertifikate Austria Magazins (Newsletter) einschlieBlich aller seiner Teile werden nach
bestem Wissen und Gewissen recherchiert und formuliert. Dennoch kann seitens der Profil Investor Medien
GmbH (Redaktion und Verlag) keine Gewahr fiir Richtigkei igkeit und igkeit dieser Infor-
mationen gegeben werden. Samtliche hierin enthaltenen Schatzungen und Werturteile sind das Resultat einer
unabhangigen Einschétzung zum Zeitpunkt der Veroffentlichung. Wir behalten uns jedoch das Recht vor, un-
sere Einschatzungen jederzeit und ohne gesonderte Bekanntmachung zu dndern bzw. die in diesem Newslet-
ter enthaltenen Informationen nicht zu isii bzw. i tiberhaupt nicht mehr
2u verbffentlichen. Die Ausfiihrungen stellen im Ubrigen weder eine Anlageberatung noch Anlageempfeh-
lung dar. Eine Haftung des Verlags, der Redaktion oder der Angestellten der selbigen oder sonstiger Personen

fiir den Eintritt von (Kapital-) pi , K i und anderen hi oder \

gen sowie fiir jedwede Schaden, die durch von Hinweisen und des

auftreten, ist i Die im ichkeiten konnen fiir
bestimmte Investoren aufgrund ihrer spezifischen Gegebenheiten nicht geeignet sein. Investoren miissen
selbst auf Basis ihrer eigenen ie und ihrer fi i i und i Situation

berticksichtigen, ob eine Anlage in die hierin dargestellten Finanzinstrumente fiir sie sinnvoll ist. Die hier
dargestellten Anlageméglichkeiten konnen Preis- und Wertschwankungen unterliegen, und Investoren erhal-
ten ggf. weniger zuriick, als sie investiert haben. Auch ein Totalverlust ist nicht ausgeschlossen. Dariiber hin-
aus lassen die Kurs- oder i aus der it nicht ohne Weiteres einen Schluss auf
kiinftige Ergebnisse zu. Insbesondere sind die Risiken, die mit einer Anlage in die hierin behandelten Finanz-,
Geldmarkt- oder Anlageinstrumente oder Wertpapiere sind, nicht i |
VERLINKUNG: Verlag und Redaktion distanzieren sich ausdriicklich von Inhalten sémtlicher externer Web-
sites, auf die im Rahmen des Newsletters einschlie@lich aller seiner Teile verwiesen wird, und tibernimmt
keine Haftung fiir Inhalte extern verlinkter Websites. | Nachdruck, Veroffentlichung und/oder Vervielfalti-
gung i Inhalte des ist nur mit i i des Verlags gestattet.
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