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Editorial €=

In der vorigen Ausgabe befragten wir unsere Leser nach Ihrer Meinung Uber unser Kundenmagazin.
Insgesamt erhielten wir mehr als 1.500 Fragebogen zurdck.

Aktuell erhalten rund 70.000 Abonnenten
unser Kundenmagazin ,Markte & Zerti-
fikate". Und diesen haben wir im Vormo-
nat einen Fragebogen zugeschickt. Die
Befragung ergab, dass 55 Prozent der
Umfrageteiinehmer das Magazin bereits
langer als 18 Monate beziehen. Die rest-
lichen 45 Prozent der Teilnehmer bestell-
ten das Kundenmagazin
nach Mitte 2007, davon allein
11,2 Prozent im zweiten Halb-
jahr 2008. Damit konnten wir
auch in einer Zeit fallender
Aktien- und Rohstoffmarkte
neue Leser hinzu gewinnen.

Besonders freuten uns
die Antworten auf die Fra-
ge, ob wir die Erwartungs-
haltung der Leser erfullen. 46,1
Prozent kreuzten voll erfullt und
52,9 Prozent teilweise erfllt an.
Die Uberwiegende Zahl an Le-
sern wertete zudem den Inhalt
als sehr informativ. 27,4 Prozent winsch-
ten sich in der Umfrage, dass wir noch
mehr Uber aktuelle Trends an den Mark-
ten berichten. 14,8 Prozent machten beim
Punkt , Erklarreinen zum Thema Zertifika-
te" ein Kreuz und 18,4 Prozent wiinschten
sich eine stérkere Behandlung des The-
mas Aktien.

Aufschlussreich war fur uns auch,
welche Anlageprodukte von unseren Le-
sern genutzt werden. Rund 60 Prozent
der Kunden haben Open End Zertifikate
in ihrem Depot - davon entfallen auf Akti-
enindizes 27 Prozent, 22 Prozent auf Roh-
stoffe und sieben Prozent auf Immobili-
enindizes sowie sechs Prozent auf Zins
Zertifikate. Vier Zehntel der Befragten be-
rucksichtigen zudem Exchange Traded

Funds, also bdérsengehandelte Fonds,
bei ihren Anlageentscheidungen. Eben-
falls sehr beliebt sind Bonus Zertifikate.
Sie werden von rund einem Drittel unse-
rer Kunden genutzt.

In einer ersten Befragung vor rund
18 Monaten spielte das Internet bei un-
seren Lesern noch eine untergeordnete

Rolle. Das andert sich langsam.
Rund die Halfte unserer Leser
nutzen das Internet mittlerwei-
le taglich und wdchentlich. Ab-
lesbar ist dieser Trend auch
an dem Bestellverhalten in den
letzten beiden Jahren. Rund ein
Drittel der Abonnenten bestellte
das Magazin ,Méarkte & Zertifi-
kate* Uber unsere Internetseite
und 11 Prozent Uber eine ande-
re, auf der unser Magazin bewor-
ben wurde. Wir méchten uns fur
die rege Beteiligung bedanken.
Zudem hat uns lhr positives Urteil
Uber das Kundenmagazin ,Markte & Zer-
tifikate" gefreut. Wir werden die Anregun-
gen naturlich zum Anlass nehmen, unser
Magazin weiter zu verbessern.

Dem Wunsch, aktuelle Informatio-
nen und Trends an Aktienmarkten star-
ker zu beleuchten, kommen wir natirlich
gern nach. So gehen wir in unserer Titel-
geschichte auf die aktuelle Wirtschaftskri-
se ein. Lehren aus der Geschichte durf-
ten Wirtschaftspolitikern und Notenban-
kern helfen, diese Krise zu meistern. Der
Chef der US-Notenbank, Ben Bernanke,
beschaftigte sich bereits in seiner Studi-
enzeit intensiv mit der Weltwirtschaftskri-
se von 1929. Er weill auch um den ersten
Fahrplan zur Bekampfung einer wirtschaft-
lichen Depression in den 30er Jahren, der

Chefredakteur
Jiirgen Koch
Die Trends an den
Markten erklaren.

unter dem damaligen US-Prasidenten
Franklin D. Roosevelt entworfen wurde.

Wie Regierungen und Notenbanken
im Falle einer Kredit- und Immobilienkrise
reagieren sollten, zeigt auch das Beispiel
Schweden. Ein starker Ruckgang bei den
Immobilienpreisen verbunden mit hohen
Kreditausféllen erschutterte Anfang der
90er Jahre das skandinavische Land. Mit
umfangreichen Garantien stellte damals
die Regierung das Vertrauen in den Fi-
nanzsektor wieder her. Zudem Ubernahm
die dffentliche Hand notleidende Kredite
sowie die dazugehdrigen Kreditsicherhei-
ten. Der Finanzsektor wurde mit Hilfe der
Regierung und der Notenbank wieder re-
kapitalisiert.

Der Blick auf die aktuelle Lage zeigt,
dass die USA bisher die richtigen MaR-
nahmen ergriffen haben. Es besteht da-
mit die Chance, dass Amerika die aktuelle
Krise in einem Uberschaubaren Zeitraum
l6sen kann. Als Glucksfall konnte sich die
Wahl Barack Obamas erweisen. Bereits
im Wahlkampf kiindigte er ein grof3es Kon-
junkturprogramm im Bereich der Infra-
struktur an. StraBen, Schulen, Stromleitun-
gen, all diese Einrichtungen will Obama
modernisieren. Ziel von ihm ist, einen Teil
der fehlenden Nachfrage aus dem Privat-
haushalt aufzufangen und die Wirtschaft
zu stabilisieren. Mehr zu diesem Thema
finden Sie in unserem Titel (ab Seite 8) und
unserem Indexmonitor (ab Seite 18).

Wir wunschen unseren Lesern einen
guten Start ins neue Jahr sowie ein gesun-
des und erfolgreiches Jahr 2009.

Mit freundlichen Grulen

A . .
'\,.-"; / C

Die nichste Ausgabe von ,MARKTE & ZERTIFIKATE* erscheint am 4. Februar 2009.
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Schiffsmarkt

SOS fiir die Frachtraten

Nach funfjahriger Aufschwung-
phase leidet der zyklische
Schiffsmarkt nun unter dem
stotternden Motor der Welt-
konjunktur. Produktionskirzun-
gen in den groBen Industrielan-
dern bedeuten, dass weniger
Rohstoffe bestellt und trans-
portiert werden. Entsprechend
werden Schiffe stillgelegt und
Schiffsbauauftrage  storniert.
Hinzu kommt, dass Investiti-
onsvorhaben wegen mangeln-
der Finanzierung auf Eis gelegt
werden mussen. Bei solchen
Hiobsbotschaften war die Tal-
fahrt der Schiffsaktien schon
programmiert.

Das Barometer zeigt auf
Sturm. Seit ihrem Hochst-
stand von 11.793 Punkten im
Mai 2008 sanken die Fracht-
raten, die im Baltic Dry Index
(BDI) abgebildet werden, bis
Ende November um Uber 90
Prozent. Der BDI wird taglich
seit 1985 von der Baltic Ex-
change in London aus Prei-
sen fur das Verschiffen von
Trockenschuttgutern wie Koh-
le, Stahl, Eisenerz und Getrei-
de errechnet. Der Index fun-
giert als Konjunkturindikator,
denn es besteht eine ziemlich
hohe Korrelation zwischen
dem BDI und den Preisen fur
Metalle, Treibstoffe und an-
dere Rohstoffe. Je hoéher die
Nachfrage nach Rohstoffen,
umso hoéher notiert der BDI.
Auftrieb erhielt dieser Markt
in den vergangenen Jah-
ren vor allem durch unersatt-
lichen Hunger der Chinesen
nach Rohstoffen, insbeson-
dere nach Eisenerz. Die Ent-
scheidung Chinas im Herbst,
auf heimische Eisenerz-Vorra-
te zurlckzugreifen, deutet auf

einen starken Abschwung in
der Weltwirtschaft hin.

Kein sicherer Hafen in Sicht.
Laut Internationalem Wah-
rungsfonds (IWF) wird die
Weltwirtschaft 2009 nur noch
um 2,2 Prozent wachsen,
nach 5 Prozent Wachstum
2007. Der Welthandel, der zu
Uber 90 Prozent tber den See-
weg abgewickelt wird, durfte
im kommenden Jahr ebenfalls
deutlich langsamer wachsen
— nach jungsten IWF-Schat-
zungen nur noch um 2,1 Pro-
zent, verglichen mit 7,2 Pro-
zent 2007. Im vierten Quar-
tal 2008 raumen die Banken
den Importeuren keine Akkre-
ditive mehr ein. Ohne diese
Bankgarantien  transportiert
kein Reeder mehr Fracht. Zu
grof ist die Angst vor einem
Zahlungsausfall. Viele Werf-
ten haben leere Auftragsbu-
cher und versuchen, zu stark
reduzierten Preisen ihre Schif-
fe zu verkaufen. Daflur bendti-
gen potenzielle Kaufer jedoch
Kredite, und die sind schwieri-
ger zu bekommen und teurer
geworden.
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Einstiegschancen fiir Eigenkapital

M ABN Shipping Index

Der ABN Amro Total Return Shipping Index und Baltic Dry Index profitierten in den
letzten Jahren von der kréftig steigenden Rohstoffnachfrage in China und Indien. Die
Verwandlung Chinas vom Kohlenexporteur zum Kohlenimporteur sowie die Knappheit
an geeigneten Transportschiffen sorgten zusatzlich fir steigende Frachtraten. In den
letzten Monaten stirzten die Kurse beider Indizes ab, verursacht durch die Verlang-
samung des Weltwirtschaftswachstums. Da die beiden Indizes und darin enthaltenen
Aktien derzeit niedrig notieren, konnte sich nun der Einstieg fir langfristig orientierte
Anleger in diesen ansonsten lukrativen Markt lohnen.

In den nachsten drei bis vier
Jahren braucht der Schiffs-
markt nach Bankenschat-
zungen etwa 300 Milliarden
US-Dollar, allein um den Bau
der schon in Auftrag gege-
benen Schiffe zu finanzie-
ren. Kurzfristig drohen Ree-
dereipleiten, weil viele Schif-

T

Quelle: Bloomberg

fe auf Kredit gekauft wurden,
und die Einstellung mehre-
rer Schifffahrtsrouten. Auch
Versorgungsengpasse sind
nicht ausgeschlossen. Wer
Mut und einen langen Atem
hat, kann nun gunstig in die-
sen zyklischen Markt ein-
steigen.

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht bertcksichtigt.
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S&P® Construction & Engineering Index

Infrastrukturbranche profitiert vom Konjunkturpaket

Weltweit bekdmpfen die Re-
gierungen durch eine Erho-
hung der Staatsausgaben und
durch Steuersenkungen die
drohende Rezession. Wenn
der Abschwung schon nicht
verhindert werden kann, dann
soll er zumindest abgemildert
werden. Auch die neue US-
Regierung, die im Januar ihr
Amt antritt, will in dieser Hin-
sicht nicht kleckern, sondern
klotzen. Der designierte Pra-
sident Barack Obama nann-
te zwar noch keine konkreten
Zahlen, aber das Konjunktur-
programm durfte alles in den
vergangenen Jahrzehnten ge-

USA ebenfalls mit staatlichen
Investitionen aus der Weltwirt-
schaftskrise fuhrte.

Prasident Obama rech-
net damit, dass durch das
Konjunkturprogramm 2,5 Mil-
lionen neue Arbeitsplatze ge-
schaffen oder bedrohte Ar-
beitsplatze gesichert werden.
Ob dieses Ziel erreicht wird,
lasst sich derzeit nicht sagen.
Auch wird vielen Okonomen
angesichts der Auswirkungen
auf den US-Staatshaushalt
schwindelig. Da sich das Pro-
gramm noch in der Phase der
Ausarbeitung befindet, sind
zudem die Auswirkungen auf

Milliarden sollen in die US-Verkehrsinfrastruktur flieRen.

sehene in den Schatten stellen.
In Presseberichten wird Uber
einen Umfang der Mallnahmen
in Hohe von 500 bis 700 Milliar-
den US-Dollar fur die kommen-
den zwei Jahre spekuliert. Da
dréngt sich der Vergleich zum
New-Deal-Programm des Pré-
sidenten Franklin D. Roosevelt
auf, derin den 30er Jahren des

die Wirtschaft im Einzelnen
noch unklar. Klarist aber, dass
ein groBer Teil der MaRnah-
men Ausgaben fur den Aus-
bau und die Erneuerung der
Infrastruktur umfassen wird.
Explizit soll in die Verkehrsin-
frastruktur, in die Schulen und
in alternative Energieprojekte
investiert werden. Damit steht

-struction & Engineering Index im Vergleich
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Infrastrukturaktien profitieren vom Konjunkturprogramm

Von Anfang 2005 bis Mitte 2007 zeigte der S&P Construction & Engineering Index
eine deutliche Outperformance gegeniiber dem S&P 500 Index. Der Grund dafiir war
der Immobilienboom, speziell am privaten Hausermarkt, der den Bauunternehmen
gldnzende Geschafte bescherte. Seit dem Beginn der Immobilienkrise verloren die
Aktien der US-amerikanischen Infrastrukturbranche jedoch dberdurchschnittlich an
Wert. Die von der neuen US-Regierung angekiindigten Investitionen in die 6ffentliche
Infrastruktur kdnnten den Unternehmen aber aus ihrer Krise helfen und dem Index

wieder Auftrieb geben.

programms bereits fest: Es
sind die Unternehmen der Inf-
rastrukturbranche.

Anleger kénnen mit dem
neuen Open End Zertifikat auf
den S&P Construction & Engi-
neering Index von dem zu er-
wartenden Boom in der Infra-
strukturbranche profitieren. Im
Index sind die zehn bedeu-
tendsten Unternehmen des
Sektors enthalten. Dazu zahlt
z.B. Granite Construction, ei-
nes der grofiten Bauunterneh-
men fUr Infrastruktur in den
USA. Der Konzern baut Stra-

Quelle: Bloomberg

Flughafen und stellt Bauma-
terialien wie Kies, Beton und
Asphalt her. Ebenfalls im In-
dex enthalten sind Konzerne,
die Ingenieur- und Baudienst-
leistungen fur Versorgungsun-
ternehmen aus den Branchen
Telekommunikation, Elektrizi-
tat, Wasser und Entsorgung
sowie fur die Kommunen an-
bieten. Dazu zahlen z.B. Dy-
com Industries, Quanta Servi-
ces und Emcor Group. Eines
der groBten Unternehmen der
Branche ist mit 30.000 Mitar-
beitern die international tatige

vergangenen Jahrhunderts die  ein Gewinner des Konjunktur- ~ Ben, Tunnel, Bricken sowie  Fluor Corporation.
_ auf den S&P Construction & Engineering Index
Name ISIN WKN Laufzeit Basiswert Bezugs- Referenz-  Geldkurs Briefkurs
verhdltnis  wahrung in Euro in Euro
S&P Construction & Engineering Index DEOOOAATEMA5  AATFMA4 Open End S&P lConsltructlon 11 ) 99,69 101,68

Open End Zertifikat & Engineering Index

Quelle: RBS; Stand: 10.12.2008

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt. 7



is vor Kurzem war die Deflati-
Bon ein Thema fur Okonomiebu-

cher. Jetzt wird eine solche Ent-
wicklung von immer mehr Volkswirten
als moglich eingestuft. Die US-Kernin-
flationsrate — also der Preisanstieg ohne
Energie und Lebensmittel — liegt bei 0,1
Prozent, das ist der geringste Wert seit
1982. Angst macht nicht nur das Ni-
veau, sondern auch die Schnelligkeit
des Ruckgangs. Zudem befinden sich
nicht nur die USA, sondern auch der Eu-
roraum und Japan auf Rezessionskurs.
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Deflation

Die Angst vor einer krisenhaften Deflation beherrscht die Bérsen. Doch ein Blick zurtck zeigt,
dass solche Ereignisse durchaus lésbar sind und keineswegs in die Katastrophe fuhren mussen.

Der synchrone Abschwung verscharft
die Risiken fur die Weltwirtschaft. Die
Aktien- und Immobilienmarkte befinden
sich weiter auf Talfahrt, was die Kredit-
krise im Finanzsektor verscharft. Selbst
eine Weltwirtschaftskrise wird nicht mehr
ausgeschlossen.

Ben Bernanke, Chef der US-Noten-
bank FED, weil um die Gefahr. Bereits in
seiner Studienzeit beschaftigte er sich in-
tensiv mit dem Thema ,Weltwirtschafts-
krise*. Den Kampf gegen eine Entwick-
lung, die sich in der Geschichte schon

Die Rettung naht — der Staat als Helfer in der Not.

mehrmals ereignet hat — so zum Beispiel
in den USA von 1929 bis 1933 und in den
90er Jahren in Skandinavien und in Ja-
pan —, hat er bereits begonnen. Als Wirt-
schaftsprofessor, der sich mit den Aus-
wirkungen platzender Wirtschaftsblasen
auf Okonomien intensiv beschéftigt hat,
durften Bernanke diese Entwicklungen
vertraut sein. Fur ihn sind das Beispie-
le, die zeigen, wie man richtig reagieren
muss, um das Schlimmste, das Abglei-
ten einer Okonomie in eine jahrzehnte-
lange Depression, zu verhindern.

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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Ausweg aus der Krise. Den ersten Fahr-
plan fur die Bekdmpfung einer wirtschaft-
lichen Depression hat in den 30er Jahren
Franklin D. Roosevelt entworfen. Roose-
velt wurde gewahlt, nachdem sein Amts-
vorganger Herbert Hoover erfolglos ver-
sucht hatte, eine schwere Wirtschaftskri-
se zu beenden. Wie heute platzte auch
damals im Vorfeld der Krise eine Speku-
lationsblase, die Borse und Wirtschaft in
den Abgrund riss. Weil Hoover das gan-
ze Ausmal der Katastrophe anfanglich
nicht erkannte, reagierte er nur zégerlich
und dann, als es zu spat war, auch noch
falsch: Die Zentralbank der USA lieR zu,
dass sich die Geldmenge um ein Drittel
verringerte. Bankzusammenbrtche wa-
ren die Folge. Das stUrzte nicht nur die
Vereinigten Staaten, sondern auch alle
anderen grofRen Industrienationen in die
Weltwirtschaftskrise. Erst mit dem Ein-
zug Roosevelts ins Weile Haus und sei-
nem ,New Deal" kam die Wende.

Der neue Préasident fuhrte eine staat-
liche Rentenversicherung ein und leg-
te Konjunkturprogramme auf, indem er
groBe Geldsummen in den Bau von In-
frastruktureinrichtungen lenkte. Diese
Programme fUhrten zu einer Kompensa-
tion der fehlenden Nachfrage aus Privat-
haushalten und Industrie und stieBen so
den Wirtschaftskreislauf neu an. Doch
die Lage blieb labil. So versuchte die
US-Regierung 1937 die Staatsausgaben
zu kurzen, was zur ,,Roosevelt-Depressi-
on“ fuhrte. In einem Umfeld, in dem Pro-
tektionismus dominierte, also freier Han-
del zwischen Landern nicht moglich war,
konnte sich auch die US-Wirtschaft nicht
richtig erholen. Zur vollstdndigen Erho-
lung der US-Wirtschaft kam es erst wah-
rend des 2. Weltkriegs.

Japans verlorenes Jahrzehnt. Die
Lehren aus der Geschichte gerieten
nach und nach in Vergessenheit. Als
am japanischen Aktienmarkt der Nikkei
zum Jahreswechsel 1989/1990 mit fast
40.000 Punkten sein absolutes Hoch
erreichte, hatte er nicht nur eine jahr-
zehntelange Rallye hinter sich, es war
auch zugleich das Ende einer Phase
massiver spekulativer Ubertreibungen
am Immobilien- und Aktienmarkt. Eine
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Blick in die Vergangenheit

Sowohl in Japan als auch in Schweden begann der Preisverfall am Immobilienmarkt Anfang der 90er Jahre. In Japan
blieben die Preise rund 13 Jahre auf Talfahrt. Erst 2003 waren Erholungstendenzen auszumachen. Schwedens Immobi-
lienmarkt ging dagegen ab 1994 auf Erholungskurs. Das deutet auf ein effizientes Krisenmanagement in Nordeuropa hin.

Quelle: Bloomberg, Statistiska Centralbyran
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Anteilsscheine auf Sachwerte

Neben Immobilien sind auch Aktien unter Sachwerten einzuordnen. SchlieRlich sind sie Anteilsscheine an Unterneh-
men. Parallel mit der Krise an den Immobilienmérkten gingen auch die Bérsen in Stockholm und Tokio auf Talfahrt. Der
schwedische Aktienmarkt erholte sich ab 1994, wahrend Japans Aktienmarkt mehr als ein Jahrzehnt auf Talfahrt blieb.

Quelle: Bloomberg

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt. 9



falsche Zinspolitik durch die japanische
Notenbank und eine dadurch beguns-
tigte allzu lockere Vergabe von Krediten
durch die grolRen Geschaftsbanken, die
durch Quantitat und nicht durch Quali-
tat Uberzeugen wollten, hatten in den
80er Jahren zu deutlichen Uberinvesti-
tionen in der Wirtschaft und am Immo-
bilienmarkt gefuhrt. Als dann die Noten-
bank die Zinsen anhob, um den unge-
zUgelten Investitionsboom zu bremsen,
brach das Kartenhaus zusammen. Vie-
le Banken gingen in Konkurs, weil sie
auf gigantischen Haufen fauler Kredi-
te salRen. Unter den restlichen Banken
kam Misstrauen auf, der Kapitalmarkt
kam zum Erliegen.

Kreditmarkt brach ein. Weil sie einen
Anstieg der Inflation beflrchtete, hob die
Zentralbank die Zinsen kraftig an — im
Zeitraum 1989 bis 1991 um immerhin 350
Basispunkte. Das fuhrte zum Kursrutsch
am Aktien- und Immobilienmarkt des In-
selreichs. Die Bank of Japan unterstitz-
te einige Banken, doch das waren in der
Regel nur kleinere Finanzinstitute, die kei-
ne grolRe Bedeutung hatten. Gleichzeitig
vermieden es die Notenbank und die Re-
gierung in Tokio, im groflen Stil faule Kre-
dite aufzukaufen. Die Banken blieben
also auf ihren Problemkrediten sitzen und
mussten allein damit klarkommen. Kredit-
abschreibungen fuhrten zu einem Rick-
gang ihres Eigenkapitals und verminder-
ten den Spielraum fur die Vergabe neu-
er Kredite. Jeder Yen, der abgeschrieben
werden musste, verringerte den Kredit-
spielraum um ein Mehrfaches. Das flhrte
in der Folge dazu, dass die Wirtschaftsta-
tigkeiten immer weiter zum Erliegen ka-
men, der Kreditmarkt, Triebfeder des
Wirtschaftskreislaufs, horte praktisch auf
ZuU existieren.

Doch die japanische Notenbank re-
agierte immer noch nicht. Erst 1991, als
sich die Krise schon langst bis auf den
Grund der japanischen Gesellschaft
durchgefressen hatte, senkte man den
Leitzins Schritt fur Schritt auf null Prozent.
Zu wenig und zu spét — der Wirtschafts-
kreislauf wurde dadurch nicht neu ange-
facht. Die japanische Nullzinspolitik, die
die Deflation beenden sollte, fUhrte nur

MARKTE & ZERTIFIKATE | Dezember 08 - Januar 09

Prozent
20%

_

15% |
o . W
A
5% A3
S

0% T

T T T T T \
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2008

B Leitzins in Japan
M Leitzins in Schweden

Schnelle Reaktionen

In Japan begann die Immobilienkrise Anfang 1990. Die Notenbank lieR sich bis Mitte 1991 Zeit und senkte dann die
Leitzinsen nur zdgerlich. In Schweden setzte der Immobilienpreisriickgang fast zwei Jahre spater ein. Die Riksbank
begann bereits im Oktober 1992 ihre Leitzinsen kraftig zu senken. Allerdings lag der Leitzins in Japan immer unter
dem in Schweden.

Quelle: Bloomberg
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Reale Zinslast

Trotz der kréftigen Leitzinssenkung lag die reale Zinslast (also der Leitzins minus Inflation) in Schweden in den 90er
Jahren tber der in Japan. Dennoch konnte sich Schwedens Okonomie schnell erholen. Das spricht gegen die These,
dass eine Wirtschaftskrise nur vermieden werden kann, wenn nach dem Platzen einer Preisblase an den Immobilien-
mérkten die Zinsen rasch gesenkt werden.

Quelle: Bloomberg

10

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebihren und andere Entgelte sind nicht bertcksichtigt.



MARKTE & ZERTIFIKATE | Dezem

dazu, dass sich Anleger gunstig in Yen
verschuldeten. Die Kredite wurden nicht
in Nippons Wirtschaft investiert, sondern
ins Ausland transferiert und zu hohen
Zinsen angelegt. In der Fachwelt spricht
man bei solchen Finanzgeschéften von
Carry Trades.

Und so zog sich der Niedergang
hin. Erst 1998 grindete die Tokioter Re-
gierung einen Rettungsfonds,
der von den Banken faule
Kredite aufkaufte. Fur diesen
Fonds und fur weitere MaR-
nahmen zur Starkung des
Bankeigenkapitals wurden in der Folge
350 Milliarden Euro ausgegeben. Am
Ende der ganzen Malaise sprachen die
Okonomen von einem verlorenen Jahr-
zehnt. Erst 2003 kam es zu einer Stabi-
lisierung am Immobilienmarkt in Japan.
Bis 2002, so eine Schatzung von BCA
Research, hat die Krise in Japan rund 24
Prozent vom Bruttoinlandsprodukt ge-
kostet. Sieben Banken wurden verstaat-
licht, 61 Finanzinstitute wurden geschlos-
sen, 28 Banken fusionierten.

Solides Krisenmanagement in Euro-
pas Norden. Wie Regierungen und No-
tenbanken im Falle einer Kredit- und Im-

mobilienkrise reagieren sollten, zeigt das
Beispiel Schweden. Ein starker Ruck-
gang bei den Immobilienpreisen er-
schutterte Anfang der 90er Jahre das
skandinavische Land. Die Mdglichkeit,
Kreditzinsen abzusetzen, die Liberali-
sierung des Finanzsektors und die Ab-
schaffung der Mietpreisbindungen hat-
ten im Vorfeld in den groRBen schwedi-

schen Stadten, vor allem in

»AUf einmal war  Stockholm, zu einem Run auf
der Staat der
Eigentimer.”

Wohnungen und Hauser ge-
fuhrt. Genau wie in den USA
verschuldeten sich viele Im-
mobilienkaufer Uber Hypothekenkredite.
Als dann die Notenbank die Zinsen an-
hob, kollabierte das System.

1991 bendtigten zwei der sechs
groBten schwedischen Banken frisches
Kapital. Der Staat griff ein, stellte Geld
zur Verfugung und Ubernahm Zahlungs-
garantien. Es wurde ein umfangreiches
Rettungspaket geschnirt, das zwei Auf-
gaben zu erflllen hatte: Erstens sollte
das Vertrauen in den Finanzsektor wie-
derhergestellt werden. Zweitens sollte si-
chergestellt sein, dass die Banken wieder
Uber Geld verfligen, mit dem sie arbeiten
kénnen. Eine umfassende Bankgarantie
schaffte dieses Vertrauen und bewahr-

Vertrauen schaffen und Sicherheit bieten.

te den Finanzmarkt vor dem Zusammen-
bruch. Die Regierung Ubernahm faule
Kredite, indem sie angeschlagene Fi-
nanzinstitute unter staatliche Kontrolle
stellte und sie zusammenfasste.

Faule Vermogenswerte wurden in
staatlich  kontrollierten  Auffangfonds
Uberfuhrt. Das war der wichtigste Schritt.
Vor allem ein groRer Fonds, der Secu-
rum, Ubernahm gunstig schlechte Ver-
mogenswerte von den Banken. Auf
einmal war der Staat Eigentimer von
Wohnanlagen, Skipisten und Gewerbe-
einheiten. Doch mit diesen Immobilien
wurde in den folgenden Jahren gearbei-
tet. Sie wurden verwaltet und weiterent-
wickelt. Als sie dann sukzessive wieder
verkauft wurden, konnte der schwedi-
sche Staat unterm Strich sogar ein klei-
nes Plus erzielen.

Rettungspakete in den USA. Vier Pro-
zent des schwedischen Bruttoinlandspro-
dukts wurden damals in das Rettungs-
paket investiert. Hochgerechnet ist das
in etwa vergleichbar mit dem amerikani-
schen Paket in Héhe von 700 Milliarden
US-Dollar, das im Oktober in den USA auf-
gelegt worden ist. Auch dieses Rettungs-
paket, es tragt den Namen TARP (Trou-

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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bled Asset Relief Programm), dient dazu,
faule Kredite von den Banken zu Uberneh-
men. Allerdings hat Finanzminister Henry
Paulson in den letzten Tagen einen Rich-
tungswechsel vollzogen. Da sich der An-
kauf von faulen Krediten als zu schwierig
und kompliziert gestalte, so Paulson, pru-
fe man drei weitere Ansétze, wie sich die
700 Milliarden US-Dollar aus dem staat-
lichen Rettungsfonds verwenden lieen.
Laut Paulson geht es dabei konkret um
die Rekapitalisierung von Banken, aber
auch um Hilfen far den amerikanischen
Verbraucher und Hausbesitzer.

Der Finanzminister sprach konkret
den Markt fur Autokredite, Studentendar-
lehen und Kreditkartenschulden an. So-
wohl Uber direkte Finanzhilfen als auch
Uber die Wiederbelebung des Kredit-
marktes durch Schaffung von Liquiditat
mit Hilfe der TARP-Funds wird im Finanz-
ministerium nachgedacht. Doch noch
ist nicht klar, wie die US-Regierung hier
verfahren will. Einige Experten bezwei-
feln, dass Finanzhilfen fur Verbraucher
sinnvoll sind. Wenn diese sich einigeln,
besteht die Gefahr, dass die Gelder fur
bessere Zeiten ,unters Kopfkissen” ge-
legt werden. Effektiver kdnnte dagegen
die Verwendung der Gelder zur Rekapi-
talisierung der Banken sein. Ahnlich wie
in Schweden kann sich der Staat dafur
aber Anteile an den Finanzinstituten ge-
ben lassen, die zu einem spateren Zeit-
punkt wieder gewinnbringend verkauft
werden koénnten. Nur so sei sicherge-
stellt, dass der Steuerzahler nicht voll-
standig fur Fehler der Vergangenheit ge-
radestehen muss.

US-Dollar: Abwertung als Ausweg aus der Krise.
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GroRer Krisenvergleich

Anfang der 90er Jahre kam es sowohl in Japan also auch in Schweden nach dem Platzen einer Immobilienblase zu
einem starken Einbruch an der Borse und in der Wirtschaft. Doch Schweden konnte sich davon sehr viel schneller
erholen als Japan. Sowohl der Aktienmarkt als auch der Immobilienmarkt zogen nach einem drei- bis vierjdhrigen
Knick in dem skandinavischen Land wieder an. In Japan zeigt sich erst heute, fast 20 Jahre spater, eine Bodenbildung
beider Segmente.

Grund fir die schwedische Outperformance kénnen nicht allein die Leitzinssenkungen der Notenbank gewesen sein.
Diese gab es auch in Japan. Zudem lag der Leitzins in Japan real, also nach Abzug der Inflationsrate, in den 90er
Jahren unter dem realen Leitzins in Schweden. Vielmehr war das rasche Einschreiten der Regierung entscheidend. Ein
umfangreicher Rettungsplan mit Bankgarantien und Fonds, die die faulen Kredite von den Finanzinstituten tibernah-
men, waren ein wichtiges Erfolgsrezept in Schweden. Das verhinderte ein Austrocknen des Kreditmarkts.

Zudem kam Schweden eine Abwertung seiner Wahrung zu Hilfe. Dies verbilligte schwedische Produkte im Aus-
land und unterstitzte so die heimische Konjunktur. Japans Yen wertete dagegen zu Beginn der 90er Jahre auf. Fiir
den US-Dollar prognostizieren viele Wahrungsexperten eine Abwertung, vor allem gegeniber einigen asiatischen
Wahrungen.

Quelle: Bloomberg
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Capped Bonus Zertifikate auf Stan-

Schweden Japan usa dardindizes. Diese Art von Bonus
Zeitraum des Immobilienpreisverfalls 1992 bis 1993 1991 bis 2003 2007 bis heute Zertifikaten beinhaltet das Auszah-
Riickgang der Immobilienpreise 26% 65% 22% lungsprofil eines Bonus Zertifikats
fldaagdae AL i S it i und eines Discount Zertifikats. Ver-

12% zum BIP
4% zum BIP

ca. 18% zum BIP
24% zum BIP

ca. 10% zum BIP
3,5% zum BIP

Anteil der Kreditausfalle in %
Staatliche HilfsmaRnahmen fir Banken

BIP = Bruttoinlandsprodukt

Quellen: BCA Research, Dejardins, ID Securities

letzt der Index wahrend der Laufzeit
nicht den Sicherheitslevel, erhalten
Anleger eine Mindestrickzahlung,
die sich am Bonuslevel orientiert.
Gleichzeitig ist die Ruckzahlung — ge-
nau wie bei Discountern — durch ei-
nen Cap begrenzt.

Punkte

300 Ein Beispiel:
Indexiert: Anfang 1997 = 100 Punkte Beim DAX Capped Bonus Zertifikat
mit der WKN AA1DYR erhalten An-
ALY leger eine Ruckzahlung von 54 Euro
(Bonuslevel gewichtet mit dem Be-
- zugsverhaltnis), wenn der Index den
Sicherheitslevel von 3.000 Punkten
nicht berthrt. Steigt der Index auf
0, ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ mehr als 5.400 Punkte, partizipie-
01.1997 01.1999 01.2001 01.2003 01.2005 01.2007 01.2009 ren Anleger bis zu einem Niveau von

B S&P/Case-Shiller Composite-10 Home Preisindex
M S&P 500 Index

US-Assets im Vergleich

Bereits Mitte 2006 begann der Preisriickgang am US-Immobilienmarkt. Die Wall Street konnte sich diesem Trend bis
Oktober 2007 entziehen. Dabei half sicherlich auch, dass sich die Bewertung der Aktienmérkte in den Jahren vom ersten
Top Mitte 2000 bis zum zweiten Top im Vorjahr verringert hatte. Im Jahr 2000 lag das Kurs-Gewinn-Verhéltnis des S&P
500 noch bei rund 30. Das KGV halbierte sich bis Oktober 2007 und befindet sich aufgrund der Baisse weiter auf Talfahrt.

Quelle: Bloomberg

5.900 Punkten vom Anstieg des DAX.
Die maximale Ruckzahlung ist damit
auf 59 Euro begrenzt. Bei einem Brief-
kurs von 46,17 Euro entspricht dies ei-
nem maximalen Gewinn von 27,8 Pro-
zent. Wird der Sicherheitslevel ver-
letzt, wandelt sich das Capped Bonus
Zertifikat zu einem Discount Zertifikat
mit einem Cap bei 5.900 Punkten.

Name ISIN WKN Félligkeit Bonuslevel Cap Sicherheits- Bonusren- Indexstand Geldkurs Briefkurs
level dite p.a.
DAX DEOOOAATDYY9  AAIDYY 18.12.2009 5.600 6.000 2.700 21,19% 4.484,20 45,41 45,51
DAX DEOOOAATDYR3  AATDYR 19.06.2009 5.400 5.900 3.000 30,96% 4.478,90 46,07 46,17
DAX DEOOOAATDYQ5  AAIDYQ 19.06.2009 5.200 5.700 2.700 23,32% 4.482,70 45,94 46,04
DAX DEOOOAATDYV5  AATDYV 18.09.2009 5.500 6.000 3.000 25,86% 4.478,20 45,34 45,44
DJ EURO STOXX 50  DEOOOAAIDX28  AA1DX2 18.09.2009 2.800 3.050 1.360 22,62% 2.325,60 23,54 23,64
DJ EURO STOXX50  DEOOOAAIDXY1  AA1DXY 19.06.2009 2.850 3.100 1.600 36,68% 2.323,60 23,67 23,77
DJ EURO STOXX50  DEOOOAAIDXX3  AA1DXX 19.06.2009 2.750 3.000 1.400 26,68% 2.321,60 23,87 23,97
DJEURO STOXX50  DEOOOAAIDX69  AA1DX6 18.12.2009 2.900 3.200 1.400 21,85% 2.325,60 23,33 23,43
Nikkei 225 Quanto DEOOOAATEXA9  AATEXA 16.04.2010 11.000 13.000 5.000 18,86% 8.162,20 85,48 86,28
Nikkei 225 Quanto DEOOOAATEW93  AATEW9 16.04.2010 10.000 15.000 4.750 11,16% 8.167,20 85,38 86,18
Nikkei 225 Quanto DEOOOAATEWST  AATEWS 11.12.2009 10.000 14.000 5.000 14,75% 8.162,20 85,63 86,43
S&P 500 Quanto DEOOOAATDSW5  AAIDSW 19.06.2009 950 950 500 26,02% 835,40 82,56 83,06
S&P 500 Quanto DEO0OAATDS25  AA1TDS2 18.12.2009 1.000 1.000 480 22,91% 835,40 79,54 80,04
S&P 500 Quanto DEOOOAATDSY1  AATDSY 19.06.2009 950 1.050 520 19,91% 835,40 84,99 85,49
S&P 500 Quanto DEO0OAATDS17  AAIDS1 18.12.2009 1.100 1.100 550 2747% 835,40 84,15 84,65

Quelle: RBS; Stand: 18.11.2008; Quanto = Absicherung gegen Wechselkursschwankungen des EUR/USD (S&P 500) oder EUR/JPY (Nikkei 225)
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,Meine grolite Sorge bleibt
die Geldpolitik der EZB.*

Chen Zhao, Chefanalyst von BCA Research, rechnet nicht mit einer GrolRen Depression. Seiner Meinung nach
konnte sich die US-Wirtschaft bereits im zweiten Halbjahr 2009 wieder erholen. Sorgen macht er sich um die
EZB. Deren Geldpolitik sei zu langsam, zu einengend und zu weit von der wirtschaftlichen Realitat entfernt.

MARKTE & ZERTIFIKATE: US-Finanz-
minister Henry Paulson hat einen
wichtigen Teil seiner Strategie geéan-
dert. Er ist inzwischen der Meinung,
dass das Aufkaufen der in Schwierig-
keiten geratenen Hypotheken von den
Banken keinen effektiven Ressour-
ceneinsatz darstellt. Was halten Sie
von diesem Sinneswandel?

Chen Zhao: Es ist noch zu frih, um wirk-
lich einschatzen zu konnen, ob die An-
derung der Strategie effektiv sein wird
oder nicht. Eines hat die Verschiebung
der Prioritdten dennoch schon besta-
tigt: dass die Bush-Administration kei-
nen gut durchdachten Plan hatte und
immer noch nicht hat. Im Oktober muss-
te die Finanzwelt mit Bestlrzung sehen,
wie Henry Paulson sich vor den US-Kon-
gress stellte, um ihn um 700 Milliarden
US-Dollar zu bitten, aber keine Einzel-
heiten darUber liefern konnte, wie die-
ses Geld ausgegeben werden sollte. Die
jungste Kehrtwende im Rettungsplan
hat weitere Zweifel an der Fahigkeit der
derzeitigen US-Regierung geschurt, die
Wirtschaft wirklich durch diese Krise fuh-
ren zu kdénnen.

MARKTE & ZERTIFIKATE: Barack Ob-
ama ist der zukiinftige Prasident der
Vereinigten Staaten. Was werden sei-
ne Prioritaten sein? Miissen wir mehr
Protektionismus seitens der USA ge-
geniiber anderen Léandern erwarten?

Chen Zhao: Obama hat deutlich gesagt,
dass die Wirtschaft allerhdchste Prioritat
hat. Zweifelsohne wird er die steuerlichen
Anreize verbessern, um das Wachstum

Chen Zhao, Chefanalyst von BCA Research: Investoren sollten aggressive Wetten auf Aktien vermeiden.

anzukurbeln. Es wird momentan spe-
kuliert, dass sein Anreizpaket ebenfalls
700 Milliarden US-Dollar erreichen kénn-
te. Meiner Meinung nach wird Obama
héchstwahrscheinlich von der Mitte aus
regieren, ahnlich wie Bill Clinton Anfang
der 90er Jahre. Damals verbreitete sich
die Angst, dass Clinton sich fur Protek-
tionismus entscheiden wurde, aber in
Wahrheit erwies er sich als Beflrworter
des freien Handels. Ich glaube, dass der
Wirtschaftsstab und die Berater Obamas
sehr kompetente Personen sind, die sich
Uber lange Zeit mit dem Freihandel aus-
einandergesetzt haben. Das Risiko, dass
sich Obama fur eine tiefgreifende Ver-

schiebung hin zu einer Politik des Pro-
tektionismus entscheidet, ist aus unserer
Sicht sehr gering.

MARKTE & ZERTIFIKATE: Wie steil
wird der Abschwung in den USA wer-
den und wann sehen wir eine Erho-
lung der US-Wirtschaft?

Chen Zhao: Die Kursentwicklung der
Aktien deutet darauf hin, dass der Ab-
schwung sehr steil sein wird — wahr-
scheinlich der schlimmste seit den 30er
Jahren. Wir vermuten, dass das Brut-
toinlandsprodukt in den USA im ersten
Halbjahr 2009 um vier bis funf Prozent im
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Jahresvergleich schrumpfen kénnte und
eine Erholung wohl erst in der zweiten
Halfte des Jahres einsetzen wird.

MARKTE & ZERTIFIKATE: Kann es
sein, dass wir gegenwartig auf eine
Periode der Deflation und auf eine
GrofRe Depression zusteuern?

Chen Zhao: Eine globale Deflation ist
zwar unwahrscheinlich, aber Preisver-
falle sind in bestimmten Regionen un-
vermeidbar. Fur 2009 erwarte ich eine
sehr niedrige Inflation in den USA und
in den Ubrigen G7-Landern, mit Werten
von hochstens einem Prozent bei den
Kerninflationsraten. Wir werden aber
eine Grolde Depression vermeiden kon-
nen. Die Regierungen er-
greifen Mallnahmen, die No-
tenbanken auch. Damals, in
den 30er Jahren, trug die
US-Regierung lediglich drei
Prozent zum Bruttoinlands-
produkt bei. Um damals die Wirtschaft
ankurbeln zu kénnen, fehlten ihr schlicht
die Mittel. Die heutige Situation ist vollig
anders. Die Regierungen in den meis-
ten G7-Landern sind mit 30 bis 40 Pro-
zentam jeweiligen Bruttoinlandsprodukt
beteiligt, in manchen Landern ist dieser
Wert noch hoher. Durch die Steigerung
der Staatsausgaben kann einer langan-
haltenden Kontraktion des gesamtwirt-
schaftlichen Outputs entschieden ent-
gegengewirkt werden.

MARKTE & ZERTIFIKATE: Was soll-
ten die Notenbanken und die Regie-
rungen momentan unternehmen, um
den Abschwung abzufedern?

Chen Zhao: Die Zinssatze mussen auf
Null gesenkt und dazu wenn notig der
Kurs der quantitativen Lockerung der
Geldpolitik fortgefuhrt wer-
den. In der Zwischenzeit
mussen die steuerlichen
Anreize massiv erhéht wer-
den. Wir durfen die Feh-
ler nicht wiederholen, die die Japaner
Anfang der 90er Jahre machten. Mei-
ne grofte Sorge bleibt die Geldpolitik
der EZB. Sie ist zu langsam, zu einen-

LDer Aktienmarkt

hat eine schwere

Rezession schon
eingepreist.”

,Der Kauf von
Staatsanleihen ist
eine gute Strategie.”

gend und zu weit von der wirtschaftli-
chen Realitat entfernt. Wir mussen die
Geldpolitik der EZB sehr genau beob-
achten. Wenn es einen groRen geld-
politischen Fehler geben wird, der die
Weltwirtschaft von einer Rezession in
irgendeine Art von Depression sturzt,
dann konnte die Ursache in einer un-
vernunftigen Geldpolitik der EZB zu fin-
den sein.

MARKTE & ZERTIFIKATE: Welcher
Teil dieses Wirtschaftsabschwungs
ist inzwischen in den Aktienkursen
der Wall Street eingepreist?

Chen Zhao: Ich glaube, dass der Akti-
enmarkt eine schwere Rezession schon
eingepreist hat. Aus diesem
Grund bin ich nicht so sehr
auf eine Aktienbaisse einge-
stellt, obwohl ich eine negati-
ve Prognose fur das Wachs-
tum der US-Wirtschaft ab-
gegeben habe. Die Aktien sollten bald
eine Talsohle erreichen — es sei denn, wir
steuern eine Depression an.

MARKTE & ZERTIFIKATE: In lhren
Analysen vergleichen Sie die ver-
schiedenen Immobilienkrisen in Ja-
pan (1990) sowie in Schweden und
Finnland (1991) oder in den USA (1989).
Wie sollten Investoren in solchen Kri-
senzeiten reagieren?

Chen Zhao: Die Marktvolatilitat ist zu
hoch, so dass Investoren aggressive
Wetten auf Aktien vermeiden sollten. Vor-
laufig bevorzuge ich Staatsanleihen. An-
gesichts des gegenwartigen Zustands
der Weltwirtschaft halte ich aber risi-
kofreie Renditen von 3,4 Prozent fUr zu
hoch. Wir reden derzeit von einem rea-
len negativen Wachstum der G7 mit viel-
leicht einer Inflationsrate
von einem Prozent. In die-
sem Umfeld sollten die Ren-
diten der Staatsanleihen ei-
gentlich nicht héher als 1,5
Prozent ausfallen. Deshalb ist der Kauf
von Staatsanleihen eine gute Strategie,
auch wenn die Renditen im Moment bei
3,3 bis 3,4 Prozent liegen.

MARKTE & ZERTIFIKATE: Momentan
warten die Investoren auf eine Trend-
wende an den Aktienmarkten. Auf wel-
che Indikatoren sollten die Anleger ach-
ten, um diese erkennen zu kénnen?

Chen Zhao: Alle Indikatoren deuten auf
eine kurzfristige Erholung der Aktien, aber
wir wissen nicht, wie lange diese Rallye
anhalten wird. Ich wirde auf eine weitere
Verringerung der Libor-Spreads achten.
Sie ware ein Hinweis auf eine Entspan-
nung im Interbankenmarkt. Ich wirde
auch auf den Geldschopfungsmultiplika-
tor schauen, um ein Gefuhl daflr zu be-
kommen, ob die Finanzkrise vorbei ist.
Die Libor-Spreads haben sich zwar be-
reits verringert, aber ihre Ublichen Span-
nen noch nicht erreicht. Der Geldschop-
fungsmultiplikator ist bedingt durch die
geringe Kreditvergabe der Banken noch
auf einem Allzeittief, was nahe legt, dass
der Abzug von Einlagen weiter ein erns-
tes Problem bleibt. Aus diesem Grund ist
es meiner Meinung nach zu frih, um ag-
gressive und zyklische Wetten auf Aktien
einzugehen.

Hintergrund:

BCA Research

BCA Research hat seinen Hauptsitz im
kanadischen Montreal. Das Unterneh-
men ist ein traditionsreiches, unabhan-
giges Researchhaus. Es wurde 1949
von A. Hamilton Bolton in Montreal ge-
grundet. BCA Research ist ein global
agierender Anbieter von unabhangi-
gem Investment Research und erstellt
Analysen und Prognosen zu den wich-
tigsten Finanzmarkten. Das Unterneh-
men ist in mehr als 90 Landern aktiv.

www.bcaresearch.com
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Weiter Unsicherheit
an den Borsen

Die Hiobsbotschaften der Autoindus-
trie, Massenentlassungen in der Fi-
nanzbranche und nicht zuletzt die Re-
zession in den USA und im Euroraum
halten die Bérsen weltweit auf Tal-
fahrt. In der traditionell umsatzstarken
Vorweihnachtszeit meldete der Einzelhan-
del in den USA und im Euroraum Umsatz-
rickgénge um mehr als 2 Prozent im Jah-
resvergleich. Das Verbrauchervertrauen
ist im Keller, wahrend die Arbeitslosigkeit
und die Zahl der Zwangsvollstreckungen
steigen. Gleichzeitig stirzen die Zahlen
fur Erzeuger- und GroBhandelspreise, In-
dustrieproduktion, Dienstleistungsumsat-
ze, Konsumausgaben und Kreditvergabe
in den meisten Industrielandern ab. Kei-
ne Branche bleibt verschont. Umsatzrick-
gange und Gewinnwarnungen der grolien
Unternehmen sind an der Tagesordnung.
Statt zu beruhigen schurten Anfang
Dezember die deutlichen Zinssenkun-
gen in vielen Industrielandern und die
Meldung sinkender Inflationsdaten in der
Eurozone die Unsicherheit auf den Mark-
ten. Die Borsen sackten weiter ab. Offen-
sichtlich glauben die Markte nicht, dass
die Rettungspakete der Industrienationen
— Frankreich hat eine milliardenschwere
Rettungsinitiative Anfang Dezember an-
gekundigt — ausreichend sind, um der
Rezession entgegenzuwirken. Der am
gleichen Tag veroffentlichte Bericht des
US-Rechnungshofs (GAO) scheint die-
sen Eindruck zumindest fur den US-Ret-
tungsplan im Wert von 700 Milliarden
US-Dollar zu bestatigen. Dem Bericht
zufolge fehlt dem Plan ,die Aufsicht”, um
sicherzustellen, dass die Banken das
Staatsgeld Uberhaupt korrekt einsetzen.
Die Markte brauchen dringend ein positi-
ves Signal, dass die Rettungspakete ihre
Wirkung nicht verfehlen werden.

Markte warten auf positive Signale.
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Name Land Indexstand Verénderung Perf. 2008 Perf. 5 Jahre Zertifikate
zum Vormonat mit WKN*
DAX Index Deutschland 4.431,30 -11,85% v -45,07% v 14,34% a 543741
TECDAX 30 Index Deutschland 470,52 -15,711% v -51,70% v -16,51% v 768918
::'HL:]ES UGN Euroland 2.306,02 -11,65% v -47,59% v -14,40% v 543745
FTSE Index Grossbritannien ~ 4.080,83 -8,16% v -36,80% v -7,09% v ABN400
ATX Index Osterreich 1.677,91 1797% v -62,82% v 11,08% a 687189
SMI Index Schweiz 5.45747 -12,46% v -35,68% v 0,31% a 543746
CECE Index Osteuropa 1.315,59 -1315% v -53,20% v 42,76% a ABNOEW
WIG20 Index Polen 1.740,63 -4,28% v -49,64% v 15,15% a 393750
BUX Index Ungarn 12.735,79 -10,28% v -51,46% v A1,47% a 393751
PXD Index Tschechien 813,50 -9,74% v -55,18% v 30,89% a 393752
RDX Index Russland 688,25 -2810% v  -67,88% v -2,23% v 852670
ROTX Index Ruménien 4,998,48 -121% v -171% v 98,66% a ABN6US
Dow Jones Industrial . 841900  967%v  -3653%v  1473%v 543743
Average Index
S&P 500 Index USA 848,81 -12,16% v -42,19% v -20,28% v 559132
Nasdag 100 Index USA 1.130,00 -15,34% v -45,80% v -20,41% v 543744
Latibex Top Index  Lateinamerika 2.837,90 -1415% v -43.83% v 115,55% a ABN3T8
Bovespa Index Brasilien 35.000,84 -849%% v  -4521% v 70,41% a ABN176
Mexbol Index Mexico 19.802,27 -393% v -32,96% v 131,50% a ABN30B
Merval Index Argentinien 951,79 -10,01% v -b5,77% v -6,05% v AAOB5SL
Nikkei 225 Index  Japan 8.004,10 -6,68% v -47,711% v -22,49% v 609820
Hang Seng Index ~ HongKong 13.588,66 521% v -5114% v 9,93% a 571860
Hang Seng China oy 723254 626%a  -5515%v  7633%a 685064
Enterprises Index
MSCI Taiwan Index Taiwan 160,26 -15,85% v -52,02% v -38,35% v 325999
Kospi 200 Index  Siidkorea 133,62 -1021% v -44,62% v 27,51% a 571515
Nifty 50 Index Indien 2.645,95 -13,07% v -56,90% v 58,39% a 256685
SET 50 Index Thailand 272,89 -13,56% v -56,73% v -32,22% v 330670
LQ45 Index Indonesien 229,09 -12,59% v -61,81% v 61,19% a ABNINH
Kuala Lumpur - 5 sia 84753  -576%v  -4135%v  653%a  AAOUKM
Comp. Index
S&P Africa 40 Index Afrika 137,63 -12,54% v -50,11% v AAOZBW
CASE 30 Index Agypten 4.049,76 -20,97% v -61,61% v 279,24% a ABN1EJ
::anSei/JSE Tepell Stidafrika 17.806,14 -1,27% v -32,17% v 101,07% a 256688
CFG 25 Index Marokko 23.305,85 -6,11% v -9,07% v 144,76% a AAOA14
Nigeria SE Index  Nigeria 33.513,72 2012% v -4221% v 68,64% a AAQVRW
AMEX Gold Bugs ~ Goldminen 225,75 15,75% o -44,85% v -11,30% v 687480
AMEX Biotech IndexBiotechnologie 572,35 -16,38% v -27,23% v 21,07% a 610670
AMEX Oil Index  Olproduzenten 899,00 -394% v -42,36% v 78,79% a 687482
DJ Internet E-Commerce 7297 N42%v  -5414% v -1613%v 687485
Commerce Index
DJ Internet Internet Service 3753 1300%v -4098%v  -458%v 687486

Service Index

*Open End Zertifikate
Quelle: Bloomberg; Stand: 02.12.2008
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(GGeld unc
nur ein B
Chancen

Gold gilt nicht nur als Rohstoff, sondern auch als wertstabiles
Substitutionsgut fiir Geld. Gold weist in der Regel eine geringere
Korrelation zu Aktien und Anleihen auf. Eine Beimischung
des edlen Metalls hilft haufig, in einem Depot in unruhigen
Borsenzeiten das Risiko zu reduzieren. Quanto Zertifikate
ermoglichen dem Anleger, trotz Dollar-Schwéache an der
Wertentwicklung des gelben Metalls oder von Goldminen
zu partizipieren. Oder Sie nutzen die ABN AMRO Bonus
Zertifikate, Discount Zertifikate und MINI Future Zertifikate
auf Gold und weitere Edelmetalle. Machen Sie Gold aus
Ihrem Geld. Wir helfen Ihnen gerne dabei.

Hier erfahren Sie mehr Uber Zertifikate auf Gold:

auf Renadite.
_—

A

Gold unterscheidet
Jchstabe.-Und tausend

N

WKN
859 341
AOA B84
687 480
AOA B83

Zertifikatekurs
EUR 61,65
EUR 74,28
EUR 200,21
EUR 20,05

Zertifikat

Gold Open End

Gold Quanto Open End*
AMEX Gold BUGS Open End

AMEX Gold BUGS Quanto
Open End*

AAO AHA  Junior Gold Miners** EUR 44,02

*Quanto Zertifikate sind wahrungsgesichert. Es wird eine variable Wahrungsabsiche-
rungsgebuhr in Abzug gebracht. **Managementgebiihr: 1,8% p.a.
Stand: 15. Dezember 2008.

Online unter www.rbs.de/markets oder per Telefon +49 (0) 69 - 26 900 900

Make it happen™

% RBS

The Royal Bank of Scotland

Der allein verbindliche Prospekt ist bei der ABN AMRO Bank N.V. (,ABN AMRO"), Niederlassung Deutschland, Theodor-Heuss-Allee 80, 60486 Frankfurt am Main, sowie bei
The Royal Bank of Scotland plc (,RBS*), Niederlassung Frankfurt, Junghofstr. 22, 60311 Frankfurt am Main, kostenfrei erhaltlich. Kein Vertrieb an US-Personen. Die Rechte an
den genannten Indizes sind zugunsten der jeweiligen Inhaber geschitzt. RBS handelt in bestimmten Jurisdiktionen als rechtsgeschéftlicher Vertreter der ABN AMRO.
ABN AMRO ist ein Tochterunternehmen der The Royal Bank of Scotland Group plc. © The Royal Bank of Scotland plc. Alle Rechte vorbehalten.



Barack Obama:
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,Jhe Change We Need"

~The Change We Need" lautete im Wahlkampf das Motto von Barack Obama. Er will die Infrastruktur
verbessern, das Schul- und Gesundheitssystem ausbauen und neue Technologien férdern. Mit Aus-
gabenprogrammen kdmpft er gegen die Finanz- und Wirtschaftskrise.

Die USA haben abgestimmt, die Welt fei-
ert. Rund um den Globus wird die Wahl
Barack Obamas zum neuen Prasidenten
der Vereinigten Staaten von Amerika ge-
radezu euphorisch begrufit.
Von einer ,Zeitenwende® ist
zu horen, einem ,Neuan-
fang“. Und in der Tat, Barack
Obama konnte wirklich dazu
beitragen, den emotionalen Graben zwi-
schen den USA und dem Rest der Welt,
den der noch amtierende Prasident Bush
mit Eifer ausgehoben hat, wieder zuzu-
schutten. Doch ist die Wahl Obamas
auch eine Chance fur die krisengescht-
telte US-Wirtschaft und die Wall Street?
Zunachst einmal fallt die Bilanz zum
Zeitpunkt des Machtwechsels im Weilken
Haus nuchtern aus. Barack Obama wird
sich mit jenen Problemen auseinander-
setzen mussen, die auch Bush zuletzt

arg beschaftigt haben. Die Immobilien-
und Finanzmarktkrise hat sich langst auf
die privaten Haushalte und Unternehmen
in den USA durchgeschlagen. Weil der

Kreditsektor vollig in sich zu-

,US-Autobranche  sammengebrochen ist, ha-
erster Priufstein
fur neue Politik.”

ben die Amerikaner ihr Kon-
sumverhalten radikal veran-
dert. Auf Pump leben, das
war gestern, jetzt wird gespart, gesund
geschrumpft, wenn maéglich die Kredi-
te abgebaut. Die Sparquote, also die Er-
sparnis gemessen am verfligbaren Ein-
kommen, die teilweise in den Vorjahren
sogar in den Minusbereich abrutschte,
zeigt wieder aufwarts.

Die Kehrseite: Die Konsumausga-
ben schrumpfen. Zu spuren bekommen
das unter anderem die Automobilher-
steller Ford, Chrysler und GM, die auf
ihren Fahrzeugen sitzen bleiben. Zwar

hat Obama im Wahlkampf Hilfe ver-
sprochen, doch sein Verhaltnis zu den
Big Three der US-Automobilbranche ist
nicht ungetribt. Mehrfach hat er den
Konzernen in der Vergangenheit vorge-
worfen, sich gegen die Entwicklung ver-
brauchsarmerer Fahrzeuge zu stemmen
und trotz Milliardenverlusten hohe Ver-
gutungen an die Vorstande auszuschut-
ten. Doch Obama wird gar nichts ande-
res Ubrig bleiben, als dem Trio unter die
Arme zu greifen. Der Konkurs nur einer
dieser drei Gesellschaften hatte laut ei-
ner Studie des Center for Automotive Re-
search den Verlust von 2,5 Millionen Ar-
beitsplatzen zur Folge.

Beispiele der Geschichte. Dabei geht
es schon langst nicht mehr um ein mehr
oder weniger an Krise — es geht um die
Substanz. Wenn Obama es nicht schaf-
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Untypische Entwicklung

Eine alte Borsenregel lautet: Fallende Zinsen erhdhen die Attraktivitdt der Aktien. Diese Regel gilt allerdings nur in Wachs-
tumsphasen. In einem konjunkturellen Abschwung oder einer deflationaren Krise wie in Japan in den 90er Jahren sinkt der
Zins. Gleichzeitig ldsst die Krise die Unternehmensgewinne und Dividenden schrumpfen. Die Aktienkurse sinken dadurch
im Gleichklang mit den Zinsen. In den USA ist dies seit 2000 der Fall. Die Wirtschaftsabschwéachung von 2000 bis 2003
fiihrte zu einem Riickgang der Rendite von Staatsanleihen und beim S&P 500. Es folgte eine Zwischenerholung bis 2007.
Seit Mitte 2007 befinden sich sowohl der US-Aktienmarkt als auch die Rendite zehnjahriger Staatsanleihen auf Talfahrt. Die
parallele Entwicklung bei Aktien und Renditen in Japan in den 90er Jahren und in den USA ab 2000 l4sst so manchen Oko-
nomen befiirchten, dass es in den USA zu einer langen deflationdren Krise kommt.

Quelle: Bloomberg

fen sollte, das Ruder herumzureiflen,
droht eine Misere wie in Japan. Als am
japanischen Aktienmarkt der Nikkei zum
Jahreswechsel 1989/1990 mit fast40.000

Punkten sein absolutes Hoch erreichte,
hatte er eine jahrzehntelange Rallye hin-
ter sich. In dieser Rallye kam es zu massi-
ven spekulativen Ubertreioungen am Im-
mobilien- und Aktienmarkt. Eine falsche
Zinspolitik durch die japanische Noten-
bank und eine dadurch begunstigte all-
zu lockere Vergabe von Krediten durch
die grolen Geschaftsbanken, die durch
Quantitat und nicht durch Qualitat dber-
zeugen wollten, hatten namlich in den
80er Jahren zu deutlichen Uberinvestitio-
nen in der Wirtschaft und am Immobilien-
markt gefuhrt. Als dann die Notenbank
die Zinsen anhob, um den ungezlgelten
Investitionsboom zu bremsen, brach das
Kartenhaus zusammen. Die Banken sa-
Ren auf einem Haufen fauler Kredite, was
zu einer Kreditklemme fuhrte.

Der Kreditmarkt, Triebfeder des Wirt-
schaftskreislaufs, horte auf zu existie-
ren. Das fuhrte in der Folge dazu, dass
die Wirtschaftstatigkeiten immer weiter
zum Erliegen kamen. Es folgte eine Re-
zessionsphase mit ricklaufigen Preisen,
also eine deflationare Krise. Zinssenkun-
gen konnten die Wirtschaft nicht mehr
in Schwung bringen. Der Leitzins wur-
de Schritt fur Schritt auf null Prozent ge-
schleust. Die japanische Nullzinspolitik,
die die Deflation knacken sollte, fuhrte nur
dazu, dass sich die Investoren ginstig in
Yen verschuldeten und das Geld nicht in
Nippons Wirtschaft, sondern ins Ausland
transferierten. Erst spat entschlossen
sich Japans Regierung und Notenbank
zu einer Rekapitalisierung des Finanz-
systems. Am Ende der ganzen Malaise
sprachen die Okonomen von einem ver-
lorenen Jahrzehnt. Erst 2003 kam es zu
einer Stabilisierung am Immobilienmarkt
in Japan (s. Titelstory).

Doch was wird Obama tun mussen,
um der Wirtschaft wieder auf die Beine
zu helfen? Was die Welt in den n&chs-
ten Monaten und Jahren wohl sehen
wird, ist ein gigantisches Konjunkturpro-
gramm, mit dem sich die Amerikaner
wie MUnchhausen aus dem Sumpf zie-
hen wollen. Eine Entwicklung, die Oba-
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ma entgegenkommt, hat er doch bereits
im Wahlkampf den Bau von neuen Bru-
cken, Strallen und Schulen angekin-
digt. Weitere 150 Milliarden US-Dollar
sollen in den kommenden zehn Jahren
in die Férderung schadstoffarmer Au-
tos und alternativer Energiequellen flie-
Ren. Zwei hochinteressante Bereiche,
die eine genauere Untersuchung ver-
dienen. Erst vor wenigen Tagen haben
die drei grolen US-Autokonzerne ihren
Bedarf an frischem Kapital angemel-
det. 34 Milliarden US-Dollar wollen sie
vom Staat haben. Eine Forderung, die
bei vielen US-Politikern auf Ablehnung
stolkt. So liet der demokratische Mehr-
heitsfuhrer im Senat, Harry Reid, An-
fang Dezember verlauten, dass er far
eine solche Geldsumme keine Unter-
stitzung im Kongress sehe. Und auch
die Mitteilung der beiden Vorstands-
chefs von GM und Ford, Rick Wagoner
und Alan Mulally, dass sie bei staatli-
cher Hilfe ihr personliches Jahresgehalt
auf einen US-Dollar begrenzen wollen,
durfte daran nur wenig &ndern. Mit der
Forcierung der Entwicklung von schad-
stoffarmen Autos hat sich Obama aller-
dings ein Hintertlrchen eingebaut. Falls
es zu keiner offenen Unterstlitzung der
Autokonzerne kommen wird, kénnte er
frische Gelder Uber die Férderung von
Umweltschutzprogrammen fur die Auto-
mobilbranche locker machen.

Neue Leitideen sind nétig. Umwelt-
schutz, das durfte auch ein bestimmen-
der Faktor fur die gesamte Politik Ob-
amas sein. Und das vor allem deshalb,
weil man mit diesem Thema die Wirt-
schaft herrlich neu ankurbeln kann. So
hat John Podesta, Berater von Obama,
in seinem neuen Buch ,, The Power of Pro-
gress* dargelegt, wie die USA die aktu-
elle Krise meistern kénnten. Eine Kern-
these des Buches lautet: Mit der Forde-
rung erneuerbarer Energiequellen kann
Amerika einen zukunftstrachtigen Markt
erschlieen, Arbeitsplatze schaffen und
die Energieabhangigkeit vom Ausland
reduzieren.

Gleich einem Kristallisationspunkt
konnte der Umweltschutz als giganti-
sches Subventions- und Motivationsziel

Verdnderung zum Vorjahr in Prozent

MARKTE & ZERTIFIKATE | Dezember 08 - Januar 09

20%
- fV A A
. A J\J\/\/\/ M MN \/\M/\/ \\/\/V‘VV
K N TAVARR VAN | w v
-10%
-20% | T T T T T T T T T T T T
1870 1880 1890 1900 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000

Aktive Geldpolitik

Die Geldpolitik steht nicht erst seit der Ara Greenspan im Dienste der Konjunkturpolitik. Nach 1950 wurden mit Hilfe
der Geldpolitik Rezessionen bekdmpft. Ein Prozess des Schuldenabbaus, der deflationdr wirkt, fand dadurch nicht
mehr statt. Rezessionen wurden durch eine expansive Geldpolitik abgemildert. Mit der Geldmenge stieg aber auch die

Kreditmenge.

Quelle: Bloomberg, FED, National Bureau of Economic Research

Veranderung zum Vorjahr in Prozent
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Das nominale BIP entspricht der nach Marktpreisen bewerteten Giiterproduktion der Unternehmen eines Landes. Seit
1950 kam es nicht mehr zu einem Riickgang des nominalen Bruttoinlandsprodukts (BIP). Wachst das BIP, kdnnen in
der Summe alle Unternehmen ihre Entlohnung fir Wertschopfung ausdehnen. Ergo: Ein steigendes nominales BIP

reduziert das Pleiterisiko im Unternehmenssektor.

dienen. Gerade letzteres ist von hoher
Wichtigkeit. Die Immobilien- und Finanz-
krise hat kraftig am Selbstvertrauen der
amerikanischen Burger gerdttelt. Fir den
nachsten US-Prasidenten wird es von
existenzieller Bedeutung sein, neue Leit-
ideen auszugeben. Ein ,banales” Kon-
junkturprogramm kénnte diese Arbeit
nicht leisten.

Quelle: Bloomberg, FED, National Bureau of Economic Research

Das Problem ist zudem, dass sich
die aktuelle Krise von allen vorherigen
Krisen substanziell unterscheidet. Wah-
rend Schweden und Japan lokale Krisen-
herde waren, die durch andere Volkswirt-
schaften aufgefangen werden konnten,
hat es nun das Herz der 6konomischen
Welt getroffen: die USA und die US-Kon-
sumenten. Glichen alle friheren Krisen
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Neubewertung der Aktien

Von 1870 bis 1950 galten Aktien als Risikopapiere. Sie wiesen in den USA eine hohere Dividendenrendite als Staats-
anleihen auf. Die Steuerung der Konjunktur tiber die Geldpolitik reduzierte das Risiko der Aktien. Entsprechend stie-
gen die Aktienkurse, was zu einem Riickgang der Dividendenrenditen fiihrte. Von 1960 bis 2007 lag die Dividenden-

rendite unter der Rendite von US-Treasuries. In der aktuellen Krise wandelt sich dies wieder.

eher kleineren Schaden an der Karosse-
rie, liegt nun ein Motorschaden vor. Ob
und wie der repariert werden kann, steht
noch nicht fest. Zusatzlich sind auch an-
dere Lander wie Groflbritannien, Aust-
ralien, Neuseeland und Spanien von ei-
nem Preisrutsch bei Immobilien betrof-
fen. Ein geféhrliches und hochexplosives
Gemisch hat sich dadurch zusammen-
gebraut. Sowohl die US-Haushalte als
auch viele Haushalte in anderen Lan-
dern gewdhnten sich daran, Schulden
zu machen. Jede Krise wurde von No-
tenbanken und Regierungen durch eine
expansive Geldpolitik und Konjunkturpro-
gramme abgemildert. Von diesem Ver-

Viele Hoffnungen ruhen auf Barack Obama.

Quelle: Bloomberg, Robert J. Shiller

halten haben bisher alle, auch Deutsch-
land als Exportnation, profitiert.

Geburtsstunde der Krise. Sucht man
nach dem Anfang dieser Entwicklung,
stoRt man auf den Namen John May-
nard Keynes. Der Okonom erlebte in der
Weltwirtschaftskrise, dass ein marktwirt-
schaftliches System bei flexiblen Prei-
sen und Loéhnen nicht auto-

werkschaften nutzten jedoch die erhoh-
te Geldmenge zu Lohnerhdhungen. Es
kam zu Zweitrundeneffekten und damit
zu einem weiteren Anstieg der Inflation.
Paul A. Volcker, der 1979 neuer Chef der
US-Notenbank FED wurde, stoppte die
Inflation mit einer Hochzinspolitik. Da-
nach senkte er die Zinsen rasch, um die
Nachfrage zu starken.

Als schliefllich Ronald Reagan 1980
die Prasidentschaftswahlen gewann, ver-
abschiedete sich dieser von den nach-
frageorientierten keynesianischen An-
satzen und verkundete eine Wirtschafts-
politik zur Starkung der Angebotskrafte.
Steuern wurden gesenkt und die Finanz-
markte dereguliert. Ein freier und wach-
sender Welthandel sorgte fur mehr Kon-
kurrenz und den Ruckgang der Inflation.
Die Beseitigung von Regulierungen fuhr-
te zu technischen und 6konomischen In-
novationen. Doch trotz der ablehnenden
Haltung gegenulber Keynes startete Re-
agan mit seiner Aufristungspolitik ein gi-
gantisches nachfrageorientiertes Kon-
junkturprogramm und sorgte damit fUr
eine kraftige Zunahme des Budget- und
Aulenhandelsdefizits der USA.

Geldpolitik als Steuerungsinstrument.
Selbst Alan Greenspan giltheute bei vie-
len Okonomen als nachfrageorientierter
Okonom, der mit den von Keynes pro-
pagierten Instrumenten der Konjunktur-

steuerung Geldpolitik mach-

matisch zu Vollbeschéaftigung »oelbst Green-  te. Bei jeder Finanzkrise und
und  Marktraumung  (Say- span konterte mit in jeder wirtschaftiichen Ab-
sches Theorem) zurtckfindet. Leitzinssenkung « schwungphase konterte er

Der Staat muss in diesem Fall
durch finanz- und geldpolitische Aktio-
nen die gesamtwirtschaftliche Nachfrage
wieder ankurbeln, bis Vollbeschaftigung
herrscht. Die Geldpolitik wurde ein fester
Bestandteil der Konjunktursteuerung.
Entsprechend schwungvoll gestal-
teten sich die Wirtschaftsjahre in der
Nachkriegszeit. Eine Unterbrechung
brachte die Olpreiskrise in den 70er Jah-
ren. Die OPEC verknappte damals die
Olférderung und verdoppelte von 1973
bis 1975 den Olpreis. Die Notenbanken
versuchten den angebotsinduzierten In-
flationsanstieg durch eine Ausweitung
des Geldangebots abzumildern. Die Ge-

mit einer kraftigen Senkung
der Leitzinsen. Ganz entgegen von
Keynes, der den Einsatz nachfrage-
orientierter Geld- und Fiskalpolitik nur in
Notfallen beflrwortete, hielt Greenspan
die Zinssatze dauerhaft niedrig. Und
auch die Regierungen unter Reagan,
aber auch unter Bush Senior und Junior
behielten ihre nachfrageorientierte Aus-
gabenpolitik bei, obwohl die US-Wirt-
schaft auf Wachstumskurs war. Die Pri-
vathaushalte und Unternehmen lernten,
dass in wirtschaftlichen Krisen stets der
Staat und die Notenbank helfen. Das er-
hohte die Bereitschaft zum Risiko. Nicht
nur der Staat, auch die Konsumenten
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und die Unternehmen verschuldeten
sich in den vergangenen Jahrzehnten
immer stéarker.
Die Notwendigkeit neuer Innovationen
wurde dadurch gleichzeitig vermin-
dert. Bis auf wenige innovative Standor-
te, unter anderem Silicon Valley, kdnnen
viele US-Konzerne im weltweiten Kon-
kurrenzkampf nicht mithalten. Die Au-
tomobilbranche ist dafur ein sehr gutes
Beispiel. Der Trend zum energiesparen-
den Auto wurde hier nicht nur einfach
verschlafen, er wurde schlichtweg igno-
riert. Heute sind viele derin den USA her-
gestellten Kraftfahrzeuge unter technolo-
gischen Gesichtspunkten veraltet. Fur
den Export waren und sind sie ungeeig-
net. Bisher hat das keinen gestort, da der
Binnenkonsum, der immer weiter durch
Kreditvergabe ausgedehnt wurde, ge-
nug Wachstum fur alle US-Autokonzerne
bot. Krisen, die diese Scheinwelt hatten
entlarven kdnnen, wurden dank einer ex-
pansiven Geldpolitik ausgeschaltet.
Bereits in den 50er Jahren waren ent-
sprechende expansive Tendenzen aus-
zumachen. Interessanterweise fielen sie
damit in eine Zeit, in der der ,Kampf der
Wirtschaftssysteme® zwischen den USA
und der Sowjetunion voll ausgebrochen
war. Spatestens zu diesem Zeitpunkt,
konnte man argumentieren, wollten sich
die USA keine Blolke mehr geben und
setzten alles daran, ihre Okonomie auf
Hochleistung zu trimmen. Krisen wurden
einfach nicht mehr erlaubt, da sie als Ein-
gestandnis einer Niederlage hatten gel-
ten kénnen. Um sie zu bekdmpfen, wurde
die Geldpolitik in Washington zu einem
Werkzeug, mit dem man jederzeit das
Wirtschaftswachstum forcieren konnte.

Zuriick zur Gegenwart. Die Frage ist
nun, ob es die USA schaffen werden, ei-
nen neuen, kreditfinanzierten Boom aus-
zulésen oder ob es zu einer Ruckabwick-
lung der Schulden kommen wird. Die
US-Regierung wird alles unternehmen,
um eine Ruckabwicklung der Kredite zu
verhindern. Verschiedene Staatsstellen
haben bereits in den vergangenen Wo-
chen mehrfach die Banken aufgefordert,
neue Kredite zu vergeben. Dabei ist eine
signifikante Verscharfung im Ton festzu-
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_Ite, der Unternehmen und des Staates in den USA
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Steigende Risikobereitschaft

Irving Fisher, der die Quantitatstheorie als Modell zur Bestimmung von Preisniveaus erfand, schrieb 1933, dass
LUberschuldung* der Ausléser fiir die drei gréBten 6konomischen Ungliicke war: Die Panik 1837 und 1873 sowie
den Zusammenbruch 1929. Die Schuldenexplosionen wurden von technologischen Entwicklungen geziindet, die
die 6konomische Landschaft (Kanale 1837, Eisenbahnen 1873, Autos und Radio 1929) veranderten. Ubersteigertes
Selbstvertrauen und Gier sorgen in solchen Phasen fir steigende Kredite und eine Nachfrage nach Sachwerten. Der
Preis der Sachwerte steigt dadurch.

In der Regel kommt es in Euphoriephasen zu einer Uberbewertung des Vermégens, also zu einer ,,Bubble®. Dieser
Vermégenszuwachs auf dem Papier gibt Unternehmern und Privathaushalten die Maglichkeit, die Verschuldung
noch weiter auszudehnen. Auf die Euphorie folgt die Erntichterung. In dieser Phase versuchen Unternehmen und
Privathaushalte durch Vermdgensverkdufe die Schulden abzubauen. Bei diesem so genannten ,Deleveraging” zeigt
sich, dass die erzielten Verkaufserlose die Schulden nicht abdecken. Bei einer Deckungsliicke miissen Schuldner zur
Schuldentilgung ihre Investitionen und ihren Konsum senken. Diese Nachfrageschwache ldsst die Gefahr einer defla-
tiondren Krise, also einer Rezession bei fallenden Konsumgiiterpreisen, wachsen.

Das Ablaufmuster hat sich mit dem Wechsel vom goldgedeckten Geld zum Papiergeld gedndert. Seit 1950 verhin-
dern die Notenbanken mit dem Drucken von Geld deflationdre Krisen. Die expansive Geldpolitik gibt dem Unterneh-
menssektor die Maglichkeit, die Verkaufspreise zu halten oder auch zu steigern. Das mindert die Gefahr einer Pleite.
Gleichzeitig sorgt eine steigende Geldmenge auch fiir eine Stabilisierung der Aktienmarkte. Das Problem: Die Unter-
nehmen und die Privathaushalte sowie die Regierung haben gelernt, dass sie im Fall eines Wirtschaftsabschwungs
Unterstitzung durch die Zentralbanken erhalten. Das lésst die Risikobereitschaft steigen. Die Wirtschaftsteilnehmer
weiteten ihre Kredite kréftig aus. Auf den Privatsektor, also auf die Privathaushalte und die Unternehmen, entféllt ein
Schuldenanteil von rund 220 Prozent des Bruttoinlandsprodukts. 1950 lag die Verschuldung des privaten Sektors
(ohne Staat) bei rund zehn Prozent. Vor allem hier explodierten die Schulden.

Quelle: GAMCO Mathers Fund; Grafik: FRB 30.06.2008
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stellen. Eine Verscharfung, die verstand-
lich wird, wenn man bedenkt, welche
Schlusselrolle die Banken in einer Volks-
wirtschaft einnehmen. Die US-Noten-
bank hat zwar die Geldmenge (moneta-
ry base) in den zurtickliegenden Wochen
dramatisch ausgeweitet, doch das Geld
wurde von den Finanzinstituten in Form
von Krediten nicht weitergegeben.

Aus Angst vor weiteren Kreditaus-
fallen horten sie das Geld lieber. Damit
kommt es nicht dort an, wo es dringend
gebraucht wird —namlich in der Realdko-
nomie, bei den Unternehmen und den
Privathaushalten. Die gewaltigen Staats-
hilfen zur Rekapitalisierung der Banken
konnten jedoch daflr sorgen, dass sich
die Kreditklemme bald 16st. Es durfte
aber auch klar sein, dass sich auf lan-
ger Sicht dadurch die Ungleichgewichte
eher gegenseitig hochschaukeln. Ein er-
neuter kreditfinanzierter Boom wird eine
Gesundschrumpfung verhindern. Der
Welt bliebe damit zwar ein globaler Kon-
junkturabschwung erspart, doch nur um
den Preis steigender Kreditrisiken.

Letztendlich wird das Wirtschafts-
system immer weiter aufgeblasen. Das
Geld, das aus der Kreditaufnahme und
der nachfolgenden Investition oder Kon-
sumausgabe entsteht, 18uft an die Akti-
en- und Immobilienméarkte und sorgt dort
fur Spekulationsblasen. Diese Entwick-
lung beobachtet der Marktexperte Jim
Rogers seit Jahren mit Sorge. Der Ex-

Ausgabenprogramme schaffen positive Impulse.

perte, der mit seinen Indizes auf Rohstof-
fe die Anlagemdglichkeiten fur Investo-
ren verbreiterte, warnte jetzt erneut: ,In
der gesamten Geschichte der Mensch-
heit wurde rund um den Globus noch nie
so viel Geld geschaffen wie heute.” Des-
halb stuft er zurzeit das Risiko, dass es
zu einer Depression kommt, als klein ein.
Doch dafur warnt er vor der langfristig
wachsenden Inflationsgefahr.

US-Regierung auf Ausgabekurs. Die
Konjunkturpolitik der US-Regierung
spricht dafur, dass derzeit eine deflati-
onare Krise verhindert wird. Die Regie-
rung in Washington fahrt massive Kon-
junkturprogramme, um jenen Teil des
Binnenkonsums zu kompensieren, der
durch die Finanzkrise ausgefallen ist. In-
sofern ist die Wahl von Barack Obama
zum neuen Prasidenten der USA in der
Tat eine Chance fur die Wall Street. Sein

Ex-Herausforderer von der Republika-
nischen Partei, John McCain, hatte sich
hier sicherlich schwerer getan. Traditio-
nell vertreten die Republikaner namlich
in Sachen Wirtschaftspolitik eine zurtck-
haltende Einstellung.

Getreu dem Motto ,Der Staat be-
stimmt die Spielregeln, alles andere macht
die Wirtschaft selbst” hatte McCain wohl
eher auf Steuersenkungen gesetzt, um
das Wirtschaftsgeschehen zu animieren.
Bei fallendem Konsumentenvertrauen
steigt jedoch die Bereitschaft der Haus-
halte, die Steuerrickzahlung zu sparen.
Obamas Ansatz, dass der Staat fur zu-
satzliche Nachfrage sorgen muss, kénn-
te sich daher als effizienter erweisen. Ob-
amas Konjunkturprogramm hat allerdings
auch Nebenwirkungen. Die Staatsschul-
den werden enorm ansteigen, der US-
Dollar méglicherweise wieder unter Ab-
wertungsdruck geraten. Kurz- bis mittel-
fristig durfte die US-Exportindustrie davon
profitieren. Guterimporte aus dem Aus-
land werden zudem teurer. Das hilft beim
Kampf gegen eine deflationare Krise.

Der Immobilien- und der Aktien-
markt, die im Falle einer Deflation wei-
ter abrutschen durften, erhalten dadurch
positive Impulse. Und das wirde wiede-
rum dem Kreditmarkt neuen Schwung
geben. Die Investoren wissen um diesen
Zusammenhang. Bereits in den Vorwo-
chen beobachteten aufmerksame Markt-
teilnehmer, dass eine Schwache des US-
Dollar der Wall Street positive Impulse
gab. Der Versuch lauft, soviel Geld ins
System zu pumpen, dass der Kreditmo-
tor wieder anspringt. Bei der Geldmenge,
die dafur eingesetzt wird, ist die Chance
fur ein Gelingen gut.

Name ISIN WKN Ref. Geldkurs  Briefkurs Quanto-
in EUR in EUR  gebiihrp.a.

Dow Jones DE0005437438 543743 8.384,00 64,58 64,88

Dow Jones Quanto NL0000412484 ABN19N 8.384,80 73,29 73,66 1,95%
NASDAQ 100 DE0005437446 543744 1.130,20 8,71 8,75

NASDAQ 100 Quanto  NL0000194405  ABN8HY 1.130,20 9,91 9,96 0,96%
S&P 500 DE0005591325 559132 846,70 65,37 65,53

S&P 500 Quanto DEOOOAOAB875  AOAB87 846,40 7,23 7,27 2,73%
S&P MidCap 400 NL0000406262  ABN1UP 479,00 37,02 37,20

~ Quelle: RBS; Stand: 26.11.2008; Quanto Zertifikate beinhalten eine Absicherung gegen
Anderung des Wechselkurses EUR/USD, wobei daflr eine Quantogebuhr berechnet wird
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Punkte Im Griff der Baren
8.000 . . Noch hat die psychologisch wie technisch bedeutende
7500 /‘vv' VN 4.000er Marke dem Ansturm der Béren standgehalten. Aus-
7.000 / \ \ sagekraftige Hinweise auf ein Ende der Korrektur oder gar
6.500 /V/V V\VM \V\"\\ Bodenbildung lassen sich technisch derzeit nicht erkennen.
6.000 A - Bedenklich stimmt zudem der Blick auf die Einzelwerte, die
5500 V/W hv/\,/ \ \ ebenfalls weiteren Spielraum nach unten haben.
5000 Ay/ 4.860-4.990 \ \ . .
IjW. ....................................................... \ ',"‘"""{: ..... \ ...... Bescheidene Aussichten

1t M ’ \ An grundlegend bessere Zeiten ist derzeit nicht zu denken.
4,000 MV\ A 4.160 - Bestenfalls rafft sich der DAX nochmals zu einer Erholung

A/ VV N auf —mehr nicht! Weit gréRer ist die Gefahr neuerlicher Kor-
3.500 /\//‘v" 3.680 rekturtiefs!
3.000 /\Vl ‘V Erster Kurs: 15.11.2002  (3.191,76)

Letzter Kurs: 03.12.2008 (4.446)
2.500
T T T T T T T T
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de

Punkte Vor wichtigen Unterstiitzungen
14.000 Nach wie vor angeschlagen zeigt sich der Weltleitindex
/I\m schlechthin. Eine insbesondere mittelfristig negative Indi-
13.000 /\/ 'W\\ katorenlage, ungebrochene Abwértstrends und ein noch
12.000 / 1 \ keineswegs abgeschlossenes Korrekturmuster legen eine
11.000 ‘V‘VA LA\ 'Av'v Fortsetzung der durchwachsenen Tendenz nahe.
10.000 \ N “‘ i N 9.340 N Weitere Schwiche wahrscheinlich
9.000 AVA ll" [ 1 }V 8.520 Auch wenn sich kurzfristig das Pendeln um die Marke von
A / J \M/ 'A"\ 8.500 Punkten noch fortsetzen kann, diirfte eine Riickkehr
8.000 / I U V \ tiber diese Hurde sehr schwer fallen. Hinsichtlich der néchs-
I 1 AN ten Wochen tiberwiegt das Risiko eines Riickzugs in die Zone
7.000 f/\/ 7.550-7260 von 7,550 bis 7.260 Punkten bei Weitem!
6.000 Erster Kurs: 11.12.1995 (5.184)
/\[]/ Letzter Kurs: 02.12.2008 (8.419)
T T T T T T \ \
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de

Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Geld-Brief-Spanne
DAX MINI Long 163593 NL0000255297 2063,00 EUR 2130,00 EUR 1,87 0,01 EUR
DAX MINI Short AA1CC1 NL0006444291 5615,00 EUR 5530,00 EUR 3,77 0,01 EUR
Name WKN ISIN Laufzeit Sicherheitslevel Bonuslevel  Bonusrendite p.a. Geld-Brief-Spanne
Dow Jones Quanto Bonus Zertifikat AATFE1 DEOOOAATFE11 1712.2010 6000 USD 12000 USD 21,05% 0,50 EUR
Dow Jones Quanto Bonus Zertifikat AA1FEZ DEOOOAATFEZ3 18.12.2009 4700 USD 9000 USD 7,23% 0,50 EUR

Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008
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Punkte Im Banne der Baissiers
Noch stérker als DAX und DOW haben die Béren den ja-
20.000 M\ panischen NIKKE! im Griff. Wohin man auch blickt, ist ein
18.000 \/ technisches Ende der Misere hier nicht erkennbar. Ebenso ist
\M/\ /\ / das Sentiment noch weit von einem bereinigenden Sellout

16.000 — A'\ ) . . .

’ M entfernt. Die auf allen Zeitebenen intakten Korrekturtrends
14.000 A sprechen eine klare Sprache!

WV/\ /\/ W\l\\ Abwartsspirale ungebrochen
12.000 —| A f
W Im Hinblick auf neue Baissetiefs unter denen von 7.600 bzw.
’M M 7.162 Punkten ist nicht das ,,0b“, sondern vielmehr das
10.000 [/ A‘l V 9.550 \ ,Wann*“ die analytisch entscheidende Frage. Wie weit das
Treiben hier noch gehen wird, lésst sich mangels technischer
8.276 Orientierungsmarken kaum mehr sinnvoll ableiten. Erholun-
8.000 i gen diirften fortan kaum tiber 8.300 Punkte hinausgehen.
7.600 %
=2 ErsterKurs: 17022000  (19.791)
4 Letzter Kurs:  03.12.2008 (8.004)
\ \ \ T T \ \ \ \ \
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de

Punkte Talfahrt weiter intakt
4.400 My Die Lage bleibt hier kritisch, die kurz- und mittelfristigen
/\/ \WAm Ampeln unverandert auf ,Rot". Besonders schlecht sieht es
4.000 A v um die im Index gelisteten Bank- und Rohstoffwerte aus. Das
3600 A‘/\/V\" A// V\N\ analytisch noch immer nicht komplette Abwértsmuster l&sst
/\/\/ Vv V \ \ kaum einen Weg an weiteren Korrekturtiefs vorbeifiihren,
M wahrend Erholungen auf maximal 2.580 Punkte limitiert
3.200 ¥ )
\ KI;,\/ \‘ \ bleiben.
2800 1 M'NVA v Neue Tiefs in Sicht
V ﬂ/ v 260 \ Trotz der bereits erlittenen Abschldge diirfte der Euro Stoxx
2400 —HEY W 2420 M., 50 seine Korrekturtiefs noch nicht gesehen haben. Ein zwi-
\‘ pv schen 2.180 und 2.140 Punkten nochmals méglicher Stabi-
i S X lisierungsversuch kann dber die dartiber hinaus reichenden
2 2.180-2.140 Risiken eines Tests der um 1.850 Zahler gelagerten Supports
nicht hinweg tduschen.
: : : : : 1.850 : : : Erster Kurs: 27.06.2002 (3.002)
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 LetzterKurs:  03.12.2008  (2.309)

© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de

Name WKN ISIN Laufzeit Discount Cap Maximalrendite p.a. Geld-Brief-Spanne
Nikkei 225 Quanto Discount Zertifikat  DEOOOAAOR3P7  AAOR3P 18.12.2009 4,50% 11000 JPY 4711% 0,80 EUR
Nikkei 225 Quanto Discount Zertifikat ~ DEOOOAAOWEV1  AAOWEV 19.06.2009 7,35% 9000 JPY 53,31% 0,80 EUR
Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Geld-Brief-Spanne
DJ Euro STOXX 50 MINI Long 237201 NL0000252153 1524,00 EUR 1580,00 EUR 2,97 0,03 EUR
DJ Euro STOXX 50 MINI Short AA1GB3 NL0006506321 2781,00 EUR 2700,00 EUR 475 0,03 EUR

Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008
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Mit Rohstoffpapieren
besser gefahren

Rohstoffaktien schwanken weit starker als die Rohstoffe selbst oder Zertifikate darauf. Dies zeigt ein
langfristiger Vergleich von Olpreis und Olaktienindex sowie von Goldpreis und entsprechenden Indizes.

Die Aktien der Olkonzeme stehen der-
zeit massiv unter Druck, und zwar deutli-
cher als der Rohélpreis selbst. Der Amex
Oil Index, der als Blue Chip Index fur die
Olbranche gilt, brach in den Vormonaten
stark ein. In diesem Index sind die groRen
und hochkapitalisierten Olunternehmen
gelistet. Bekannte Namen wie Exxon,
Chevron, BP, Total und ConocoPhillips fin-
den sich darin. Noch zum Jahreswechsel
notiert der Index bei 1.630 Punkte, verlor
aber innerhalb eines halben Jahres rund
700 Punkte an Wert. Ein Ende der Ab-
wartsspirale ist derzeit noch nicht abzu-
sehen. Charttechniker sehen den AMEX
Oil Index derzeit eher bei 700 Punkten als
oberhalb der 1.000-Punkte-Marke.

Punkte
350

Einbruch bei Olaktien. Fir Anleger ist
dies eine schmerzliche Entwicklung. Ver-
wundert stellen sie fest, dass Olaktien in
den vergangenen Monaten weit starker
unter Druck kamen als der Olpreis. Ein
Grund dafur ist schnell gefun-
den. Wer auf Olwerte setzt,
kauft heute nur sehr bedingt
einen Anteil an Olvorkommen
ein. In den 70er Jahren kontrol-
lierten die privaten westlichen Olkonzerne
noch knapp 50 Prozent der weltweiten Ol-
produktion. Aufgrund von Verstaatlichun-
gen verringerte sich diese Quote bis jetzt
auf weniger als 15 Prozent.

Das spricht dagegen, dass steigen-
de oder fallende Olpreise das Vermégen

Punkte
3.000

,Die zyklischen
Olaktien fihren  Heizol oder Kerosin weiterzu-

ein Eigenleben.”

der Olkonzerne kréftig erhdhen oder ver-
mindern und damit den Aktienkurs er-
heblich beeinflussen. Die Olkonzerne,
die an der Borse vertreten sind, missen
den groBten Teil des Schmierstoffs von
Staatskonzernen einkaufen,
um ihn nachfolgend in Benzin,

verarbeiten. Danach mussen
sie die Energietrager an den
Verbraucher liefern. Die Handelsspanne
zwischen dem Einkauf des Rohols und
Erdgases und dem Verkauf an den Ver-
braucher entscheidet Uber den Gewinn.

Olaktien sind damit zyklische Werte,
die durchaus ein Eigenleben gegentber
dem Olpreis fuhren kénnen. Ein Beispiel

Indexiert: Ende 1994 = 100 Punkte

Indexiert: Anfang 1995 = 100 Punkte

,m/ \

i

W =

300 A/\/\ 2,500
20 { 2.000
200 *,/\“‘V /
/ /w/J 1,500
150 A
0 1,000
50 v"uw"\/./\/
0 r T T T T T T 1
011995 01.1997  01.1999 012001 012003 01.2005  01.2007 01.2009

B AMEX Gold Bugs Index
B Gold

Interessante Strategie

Geht Gold Richtung Siiden, verlieren Goldminen tiberproportional. Im Fall einer
Trendwende bei Gold lohnen dann MINI Long Zertifikate auf den AMEX Gold Bugs In-
dex. Performen dagegen Goldminen den Goldpreis immer deutlicher aus, wéchst die
Gefahr eines Kursriickschlags. Beginnt Gold zu korrigieren, lohnen MINI Short Zertifi-
kate, mit denen sich der Kursriickgang beim AMEX Gold Bugs Index hebeln I&sst.

Quelle: Bloomberg

01 1995 01. 1997 01. 1999 01 2001 01 2003 01 2005 01. 2007 01. 2009

B AMEX Oil Index
M Brent Crude Oil Future (generisch)

Highflyer 0!

Olaktien performten in der wirtschaftlichen Aufschwungphase, die von 2003 bis Mitte
2008 andauerte, den Olpreis deutlich aus. Dass Olaktien duBerst empfindlich auf kon-
junkturelle Verdnderungen reagieren, zeigte sich in den Vormonaten. Die Angst vor
einer Rezession filhrte zu einem Kurssturz bei Olaktien. Dies zeigt gleichzeitig, dass
Olaktien eine weit hohere Volatilitit als der Olpreis aufweisen.

Quelle: Bloomberg
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dafur liefern die 70er Jahre. In dieser
Zeitperiode stieg zwar der Olpreis, die
Olaktien tendierten aufgrund der Ver-
staatlichung von Olvorkommen und der
Wirtschaftsschwache aber seitwarts.
Die Konjunktur lief damals nicht rund
— der verminderte Olverbrauch belas-
tet die Olaktien. Gleichzeitig sorgte die
Einschrankung der Olproduktion durch
die OPEC-Lander fur einen steigenden
Preis bei dem Schmierstoff. Auch in der
konjunkturellen Schwachephase von
2001 bis 2003 befanden sich die Olak-
tien, aufgrund von ausreichendem Olan-
gebot aber auch der Olpreis, auf Tal-
fahrt. Diese Entwicklung ist auch derzeit
zu beobachten.

Einflussfaktor Konjunktur. Bei einer Er-
holung des Olpreises —die wird spatestens
dann zu beobachten sein, wenn die Aus-
sichten fur die Weltwirtschaft wieder bes-
ser sind —werden wahrscheinlich auch die
Kurse der konjunkturempfindlichen Olak-
tien wieder steigen. Mut macht Anlegern
die langfristige Prognose der Internationa-
len Energieagentur (IEA). Danach koénnte
der Preis je Barrel bis 2030 auf 200 Dol-
lar anziehen. Schlieflich spricht die wirt-
schaftliche Aufholjagd in Asien fur eine
langfristig steigende Olnachfrage. Erweist
sich zudem Asiens Wirtschaft in der der-
zeitigen Abschwungphase als robust, soll-
te dies auch der Weltwirtschaft positive
Impulse geben.

Im langfristigen Vergleich, also von
Anfang 1995 ab, performten die Olak-
tien den Preis fur Brent Crude Oil aus —
auch wenn der Abstand zwischen den
beiden in den Vormonaten deutlich ge-
schrumpft ist. Goldminen schafften nicht
die Outperformance gegenuber Gold.
Der AMEX Gold Bugs Index entwickel-
te sich in dieser Periode deutlich schwa-
cher als der Goldpreis. Zudem zeigt der
Blick in die Historie, dass in Zeiten riuck-
laufiger Goldpreise die Aktien der Gold-

minen heftiger leiden, wahrend sie in Zei-

ten steigender Edelmetallnotierungen
kraftiger zulegen als das Preis fur das
gelbe Metall.

Konservative Rohstoffinvestments.
Investoren, die Risiko und damit eine
hohe Volatilitat meiden mochten, fah-
ren besser, wenn sie direkt auf Roh-
stoffe setzen. Zertifikate auf Rohstof-
fe bilden die Preisentwicklung des zu-
grunde liegenden Rohstoffs, also eines
physischen Gutes, ab. Faktoren wie die
Kostenentwicklung oder die steuerliche

Belastung, die bei Unternehmen zu be-
achten sind, spielen bei direkten Roh-
stoffinvestments keine Rolle.

Das Phanomen, dass Preise von
Rohstoffen geringer schwanken als die
Kurse der Rohstoffforderer, ist auch
beim Gold zu beobachten. Die jungs-
te Schwache beim Gold lielf den AMEX
Gold Bugs, der 13 ungehedgte Goldmi-
nen enthalt, kraftig einbrechen. Nicht we-
nige Investoren hoffen nun, dass sich der
Goldpreis wieder erholt und der AMEX
Gold Bugs Index Uberproportional da-
von profitieren kann.

_ffe und Rohstoffaktien-Indizes

Basiswert ISIN WKN Referenz- Geldkurs  Briefkurs  Quantoge-
kurs in EUR in EUR biihr p.a.

Rohstoffe

Gold DE0008593419 859341 771,30 59,93 60,03

Gold Quanto DEOOOAOAB842  AOABB4 771,30 68,58 68,68 7,90%

Brent Crude Qil NL0000202109 256678 45,40 25,86 25,91

Brent Crude Oil Quanto ~ NL0000407625  ABN14R 45,40 25,72 25,77 0,00%

Aktienindizes

AMEX Gold Bugs DE0006874803 687480 224,00 172,86 176,34

AMEX Gold Bugs Quanto DEOOOAOAB834  AOAB83 225,00 15,38 15,85 17,40%

AMEX Qil DE0006874829 687482 904,00 70,19 71,61

AMEX 0il Quanto NL0000470094  ABNORC 905,00 76,71 78,25 7,65%

Quelle: RBS; Stand: 09.12.08; Referenzwahrung in USD; Quanto: Absicherung gegen Wechselkursschwankungen

Name ISIN WKN Félligkeit Bonuslevel Cap Sicherheitslevel Bonusrendite p.a. Geldkurs in EUR Briefkurs in EUR
AMEX Gold Bugs Quanto DEOOOAA1DS41 AA1DS4  19.06.09 220,00 220,00 110,00 34,2% 18,68 18,86
AMEX Gold Bugs Quanto DEO00AATDS66 AA1DS6  19.06.09 220,00 250,00 110,00 15,9% 20,19 20,37

Quelle: RBS; Stand: 09.12.08; AMEX Gold Bugs Index: 225.40 Punkte; Quanto: Absicherung gegen Wechselkursschwankungen

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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ETF-Anbieter gibt es viele.
Jim Rogers aber nur bel einem.

Exchange Traded Funds (ETF) sind die kostengtinstige und
flexible Antwort auf den klassischen Investmentfonds. Der
fortlaufende Borsenhandel und die glinstige Kostenstruktur
zeichnen Exchange Traded Funds aus. Mit ,,Market Access,
der ETF-Plattform der ABN AMRO, erhalten Anleger die
Mdoglichkeit an der Wertentwicklung von Rohstoff- und
Emerging Market Indizes zu partizipieren. Unter anderem
offerieren wir Ihnen exklusiv ein Investment in die erfolg-
reichen Rohstoffindizes der Borsenlegende Jim Rogers.

Make it happen™

WKN Index Management-
gebihr*
A0J K68 Rogers International 0,85%
Commodity Index
AOM MBJ  Rogers International 0,85%
Agriculture Commodity Index
AOM U3S  DAXglobal® Asia Index 0,70%
AOM U3U  DAXglobal® BRIC Index 0,70%
AOM U3V  DAXglobal® Russia Index 0,70%

*inklusive Index-Transaktionskosten; Stand: 15. Dezember 2008.

» RBS

The Royal Bank of Scotland

Allein verbindliche Rechtsgrundlage fiir den Erwerb der Fonds sind der ausfiihrliche und vereinfachte Verkaufsprospekt sowie der letzte Jahresbericht und, wenn anschlieRend
verdffentlicht, der letzte Halbjahresbericht der Market Access SICAV, die bei der ABN AMRO Bank N.V. (,ABN AMRO"), Niederlassung Deutschland, Theodor-Heuss-Allee 80,
60486 Frankfurt am Main, sowie bei The Royal Bank of Scotland plc (,RBS®), Niederlassung Frankfurt, Junghofstr. 22, 60311 Frankfurt am Main, kostenfrei erhaltlich sind.
Kein Vertrieb an US-Personen. Die Rechte an den genannten Indizes sind zugunsten der jeweiligen Inhaber geschiitzt. RBS handelt in bestimmten Jurisdiktionen als rechts-

geschaftlicher Vertreter der ABN AMRO. ABN AMRO ist ein Tochterunternehmen der The Royal Bank of Scotland Group plc. © The Royal Bank of Scotland plc. Alle Rechte
vorbehalten.
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Am Widerstand

Nach dem sofortigen Eintauchen in die massive, von 4.000
bis 5.400 Punkte reichende Unterstiitzungszone startete der
HSCEI eine fulminante Erholung. Diese trifft nun bei 7.400
Punkten auf hartnéckigen Widerstand. Die uneinheitlichen
technischen Indikatoren lassen eher ein Scheitern an dieser
Marke erwarten.

Nochmals nachgebend?

Ein eher unwahrscheinliches Uberwinden der Stauzone von
7.400 Punkten wiirde weiteres Erholungspotenzial bis an den
Widerstand bei 8.400 Punkten freisetzen. Die Ampel wiirde
jedoch erst nach einem Uberwinden des Abwartstrends
(aktuell bei etwa 10.000 Punkten) auf Griin springen. Wir
rechnen mit einem nochmaligen Test der Unterstiitzung bei
5.400 Punkten.

19.08.2002
02.12.2008

Erster Kurs:
Letzter Kurs:

(1.957)
(6.973)

© by Staud Research GmbH 04.12.2008, www.staud-research.de

An der Unterstiitzung

Dem prognostizierten Bruch der Unterstiitzung von 10.700
Punkten folgte ein Riickschlag bis auf die um 8.800 Punkte
gelagerte Haltelinie. Trotz eines bereits zweimaligen Vertei-
digens dieser Marke sind keine analytischen Anzeichen fiir
eine bereits begonnene Bodenbildung erkennbar.

Fortgesetzte Abwartshewegung

Wir rechnen in den kommenden Wochen mit weiteren At-
tacken der Béren bis zu der um 7.600 Punkte gelagerten
Unterstiitzung. Ob sich diese Marke dann als ein tragfahiges
Niveau fiir eine ausgepragtere Bear Market Rallye herausbil-
den kann, ist nach dem derzeitigen Stand der Analyse reine
Spekulation.

14.07.2003
02.12.2008

Erster Kurs:
Letzter Kurs:

3.721)
(8.840)

© by Staud Research GmbH 04.12.2008, www.staud-research.de

Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Geld-Brief-Spanne
Hang Seng China Enterprises MINI Long AA1G7D NL0006535361 7118,00 HKD 6330,00 HKD 5,67 0,50 EUR

Hang Seng China Enterprises MINI Short AAOPS7 NL0006066318 26369,16 HKD 24290,00 HKD 0,39 0,50 EUR

Name WKN ISIN Laufzeit Wahrungsgesichert Geld-Brief-Spanne
Indien Il Open End Zertifikat ABN537 NL0000048536 Open End Nein 0,89 EUR

Nifty 50 Index Open End Zertifikat AAOC4J NL0000756575 Open End Nein 0,70 EUR

Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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Punkte Massive Abschldge
3,000 ~ Osteuropédische Aktien mussten sich weitere Abschldge
gefallen lassen und zertrimmerten zwischenzeitlich gleich
2500 X MNW zwei Haltemarken. An der eher unbedeutenden Unterstiitzung
: L bei 1160 Punkten sind zwar Stabilisierungsbemiihungen
A auszumachen, das Fehlen positiver Divergenzen in den tech-

2.000 ! nischen Indikatoren I&sst uns jedoch an deren Ernsthaftigkeit
V zweifeln.

1.510 Abwirtstrend setzt sich fort
/ \ Selbst fiir den optimistischen Fall einer zwischenzeitlichen

1.500

1.240 Erholung bis an den Widerstand bei 1.510 Punkten rechnen

ATy AL L T T T T TP PP T PP T PP PR, T PR er ln den kommenden WOChen mlt Welteren AbSChlagen bls
1.160 auf die Haltelinie bei 1.040 Punkten. Das Gelingen einer Sta-

1.000 1.040 bilisierung um diese Marke ist zurzeit nicht prognostizierbar.

Erster Kurs: 28.01.2003 (808)
Letzter Kurs: 02.12.2008 (1.322)

I T T T
2004 2005 2006 2007 2008

© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de

Punkte An Mega-Unterstiitzung
2.000 Der russische Aktienmarkt wurde binnen eines halben Jahres
/\M bis auf die Mega-Unterstiitzung bei 570 Punkten zusammen-
1.500 Aw gefaltet. Trotz der Nahe dieser massiven Haltelinie liefern
/V 870 \ die technischen Indikatoren keinerlei Hinweise auf ein Ende
(UL i I der Talfahrt.
570 /,\,/v\/ “
AR - ,Av/\‘.“v Noch Abwiértspotenzial
0 ]v\/l . 420 Z Iite die Mega-Unterstiit dem K fall ki
war sollte die Mega-Unterstiitzung dem Kursverfall kurz-
A AN

zeitig Einhalt gebieten, mehr als eine Erholung bis an den Wi-
derstand bei 870 Punkten ist derzeit aber kaum vorstellbar.
Vielmehr ist — insbesondere nach dem Unterschreiten des
bisherigen Jahrestiefs von 549 Punkten — mit weiterem Ab-
gabedruck bis auf die ndchsten Unterstiitzungen bei 420 und
310 Punkten zu rechnen.

/ 310

Erster Kurs: 12.05.1997  (337,53)
Letzter Kurs: 02.12.2008  (631,84)

T T T T T T T T T T T
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de

Name WKN ISIN Laufzeit  Sicherheits- Bonuslevel Cap Bonusrendite Geld-Brief-
level p.a. Spanne

CECE Osteuropa Capped Bonus Zertifikat ~ AAIDWY ~ DEOOOAAIDWY3  18.06.2010 750,00 EUR  1750,00 EUR 4000,00 EUR 0,22 0,15 EUR

CECE Osteuropa Capped Bonus Zertifikat ~ AAIDWX ~ DEOOOAAIDWX5 ~ 18.12.2009 750,00 EUR  1500,00 EUR 3250,00 EUR 0,15 0,15EUR

Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Geld-Brief-Spanne

RTS Index MINI Long AATD7N NL0006462533 489,63 USD 536,80 USD 5,83 0,25 EUR

RTS Index MINI Short AA1JB9 NL0006539074 721,65 USD 649,53 USD 4,57 0,25 EUR

Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
30 Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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Immobilienmarkt — keine
Trendwende in Sicht?

Die Immobilienpreise scheinen weltweit kein Halten zu kennen: Sie purzeln immer tiefer. In
den USA koénnte aber das Bevolkerungswachstum fur eine langfristige Kehrtwende sorgen.

Die Talfahrt am US-Immobilienmarkt
scheint kein Ende zu nehmen. Im Okto-
ber ist die Zahl der Verkaufe von neuen
Hausern — die New Home Sales — laut
US-Handelsministerium um 5,3 Pro-
zent eingebrochen. Auf das Jahr hoch-
gerechnet bedeutet das einen Verkauf
von 433.000 neuen Hausern, so wenig
wie seit 17 Jahren nicht mehr und we-
niger als die Okonomen in ihren Prog-
nosen berechnet hatten. Diese kamen
laut einer von Bloomberg Ende Novem-
ber durchgefuhrten Befragung auf ei-
nen Gesamtverkauf von 441.000 neuen
Hausern. Und auch diese leicht hdhere
Zahl ware eine grofie Burde fur ein Land,
in dem der Immobilienmarkt eine we-
sentliche Stutze der Gesamtwirtschaft
ist. Eine Stutze deshalb, weil die Hauser
quasi als Finanzpolster fur den Konsum
dienen. Bricht der Immobilienmarkt ein,
droht gleichzeitig auch der Konsum zum
Erliegen zu kommen, dieser ist aber fur
rund zwei Drittel des Bruttoinlandspro-
duktes der USA verantwortlich. Dabei

Indexname Region Indexstand Performance Fiinf-Jahrs-Performance Zertifikate mit WKN
seit Jahresbeginn

GPR/ABN AMRO Global Top30 Property World Welt 194,44 -41,21% 45,20% ABN2DK
GPR/ABN AMRO Global Top30 REIT Property World ~ Welt 230,91 -44,01% 26,33% ABN2DL
GPR/ABN AMRO United States Top30 REIT Property ~ USA 169,61 -50,45% -10,51% ABN2DH
GPR/ABN AMRO United Kingdom Top Property GroRbritannien 126,03 -47,80% -11,63% ABN2DJ
GPR/ABN AMRO Continental Europe Top Property Kontinentaleuropa 142,31 -54,09% -4,76% ABN2DM
GPR/ABN AMRO Germany Property Deutschland 20,44 -70,77% ABN42C
GPR/ABN AMRO Emerging Markets Top20 Property ~ Emerging Markets 40,29 -66,53% AAOEMU
GPR/ABN AMRO Eastern Europe Top20 Property Osteuropa 2191 -68,92% ABN3X8
GPR/ABN AMRO China Property Index China 41,47 -72,46% AAQEK7
GPR/ABN AMRO AsiaPacific Top Property Asien/Pazifik 140,27 -54,65% 23,56% ABN2DN
Hang Seng Property & Construction Hongkong 1.506,35 -65,14% 4,76% ABN1GX
TSE REIT Index Japan 792,05 -57,61% -30,31% ABN4GS
TOPIX Real Estate Index Japan 677,86 -56,19% 9,35% ABN276

Quelle: Bloomberg; Stand: 26.11.2008
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Keine Trendwende

Auch in den zuriickliegenden Wochen gab es bei den globalen Immobilienindizes
keine Trendwende zum Besseren. Ganz im Gegenteil, der Abwartstrend beschleunigte
sich sogar noch einmal. Fiir Anleger besteht derzeit also noch kein Anlass, ein Enga-
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Im Gleichklang nach unten

Vergleicht man die groRen regionalen Immobilienindizes, die die Wertentwicklung der
Immobilienpreise in den USA, in GroRbritannien, in Kontinentaleuropa und in Asien
erfassen, sieht man, dass alle im Gleichklang nach unten marschieren. Positive Aus-

gement einzugehen.

machen die New Home Sales nur weni-
ger als zehn Prozent des gesamten Im-
mobilienmarktes aus.

Doch als eine Art Fruhindikator ha-
ben sie bisher verlassliche Prognosen
erlaubt. Im Gegensatz zum ,Gebraucht-
markt“ werden bei den New Home Sa-
les namlich langerfristige Kaufvertrage
abgeschlossen. Ist hier ein Einbruch zu
verzeichnen, kann man davon ausge-
hen, dass auch der restliche Markt in die
Knie geht. Allein ein Blick auf die S&P/
Case-Shiller Indizes bestatigt diese Be-
furchtung. Diese spiegeln

reiBer gibt es nicht.
Quelle: Bloomberg

den soll, scheint sich der Abwartstrend
zum Jahresende hin sogar noch einmal
beschleunigt zu haben.

Immobilienmarkt belastet die Ge-
samtwirtschaft. Im Moment ist unge-
wiss, wie lange die Baisse-Party am Im-
mobilienmarkt andauern wird. Histori-
sche Vergleiche — etwa mit Japan oder
Schweden — hinken, weil die Krise in den
USA ungleich grolRere Ausmalle ange-
nommen hat als jede Krise zuvor. Und
dennoch, gerade ein Blick auf diese bei-

den Beispiele zeigt, wie es

die Entwicklung der Hau- ,Ungleich groliere laufen kénnte — im Schlech-

serpreise in den zehn be-
ziehungsweise 20 groften
Stadten der USA wider. Fur
September zeigen die beiden Indizes
einen durchschnittlichen Preisrickgang
von fast 20 Prozent im Vergleich zum
Vorjahresmonat an. Gegenuber August
lag das Minus bei anndhernd zwei Pro-
zent — das ist der grofite Ruckgang seit
Marz. Trotz Stabilisierungsversuchen der
US-Regierung, der Auflegung eines Mil-
liarden-Rettungsprogrammes, mit dem
auch der Hausermarkt unterstitzt wer-

Ausmalie als
frihere Krisen."

ten wie im Guten. Wahrend
namlich die schwedische
Regierung kurz nach dem
Ausbruch der Immobilienkrise in ihrem
Land zu Beginn der 90er Jahre durch
eine massive Rekapitalisierung des Ban-
kensektors das Ruder herumreilten und
den Hausermarkt vor dem totalen Ab-
sturz bewahren konnte, haben es die Po-
litiker in Tokio von Anfang an jedoch an
Durch- und Weitblick mangeln lassen.
Aus dem Absturz zu Beginn der 90er-
Jahre wurde ein verlorenes Jahrzehnt.

Quelle: Bloomberg

Eine Entwicklung, die auch die Immobili-
enpreise widerspiegeln, sie konnten sich
bis heute nicht erholen. Welchen Weg
die USA in Sachen Immobilienpreise
einschlagen werden, hangt im Wesent-
lichen davon ab, ob es die Regierung in
Washington schaffen wird, die gesamte
US-Wirtschaft vor einer tiefen Rezession
zu bewahren.

Makroékonomische und gesellschaft-
liche Trends. Darluber hinaus gibt es
aber makrodkonomische und gesell-
schaftliche Trends, deren Analyse helfen
kann, eine grobe Fahrtrichtung — ohne
Berucksichtigung von temporaren Ver-
irrungen und Pausen, so lange sie auch
dauern moégen — zu bestimmen. So hat
das Congressional Budget Office (CBO)
in einer vor kurzem veréffentlichten Stu-
die aufgezeigt, dass aufgrund des Be-
volkerungswachstums bis 2011 jahrlich
in den USA rund 1,3 Millionen Haushal-
te neu gegrundet werden. Mittlerweile
sei aber, so das CBO, der Bau von neu-
en Wohneinheiten mit einer geschatzten
Jahresrate von weniger als 900.000 un-
ter diesen Trend gefallen.

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.

33



Aus dieser Entwicklung entwirft das CBO
drei Szenarien: Erstens ein optimisti-
sches, das davon ausgeht, dass sich die
Lage am Immobilienmarkt Ende 2009
normalisieren wird; zweitens ein neutra-
les, das eine Normalisierung fur 2011 in
Aussicht stellt; und drittens ein pessimis-
tisches, das erst fur die zweite Jahres-
halfte 2012 eine Erholung sieht. Welches
Szenario am wahrscheinlichsten ist, lasst
das CBO unbeantwortet. Die Analysten
der kanadischen National Bank Financi-
al Group (NBF) spekulieren in einem Ar-
beitspapier auf eine Trendwende am Im-
mobilienmarkt mit entsprechenden Im-
pulsen fur die US-Gesamtwirtschaft im
Jahr 2009. Sie favorisieren bei aller Vor-
sicht das vom CBO entworfene positive
Szenario. Zu einem nicht ganz so positi-
ven Ergebnis kommt man, wenn man die
Situation historisch betrachtet. Im Ver-
gleich mit Immobilienkrisen vergange-
ner Zeiten deutet vieles auf das neutra-
le Szenario hin, also auf die Trendwende
im Jahr 2011. Fur die gesamte US-Wirt-
schaft ware das naturlich kein gutes Zei-
chen fur 2009.

Die Trendwende ist erst fiir 2011 zu erwarten.
|
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Historischer Riickblick

Ein Blick auf den Verlauf vergangener Immobilienkrisen zeigt, dass die Hauserpreise in den USA im Laufe des Jahres
2011 ihren Tiefpunkt erreicht haben konnten. Die Vergleichsdaten stammen aus den Krisen in Finnland (1991 bis
1994), Norwegen (1987 bis 1993), Schweden (1991) und GroRbritannien (1989 bis 1995). Doch der historische Ver-
gleich ist schwierig, da die Krise in den USA weitaus groRere AusmaBe angenommen hat als alle Krisen zuvor.

Quelle: BCA Research; *Average of Boom/Bust Cycles in Finland (1991-1994), Norway (1987-993), Sweden (1991) and U.K.
(1989-95). Past Cycles aligned with the peak in level of U.S. Real House Price Index in 2006Q1 for comparison purposes.
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Langfristige Stabilisierung

Bis 2011, so eine Studie des Congressional Budget Office (CBO), werden in den USA jahrlich rund 1,3 Millionen
Haushalte neu gegriindet. Diese Schatzung leitet das CBO aus demografischen Entwicklungen ab. Derzeit werden
aber weitaus weniger Wohneinheiten neu gebaut. Deshalb sollte es in den ndchsten Jahren zu einer Trendwende am
Immobilienmarkt in den USA kommen. Die Frage ist nur, wann?

Quelle: NBER
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Entwicklung der Inmobilienindizes von S&P/Case-Shiller

in verschiedenen Stadten der USA
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Die Immobilienindizes basieren auf Verkéaufen bestehender Einfamilienhauser. Quelle: Bloomberg

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
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Siemens: Gegen die Krise

Trotz schwacher Konjunkturaussichten zeigt sich Siemens siegessicher. Mit langfristigen Projekten
und seinen Asientatigkeiten will der Konzern der Krise trotzen.

+Es ist sicher ambitionierter geworden,
unsere Ergebnisprognose fur das Ge-
schéftsjahr 2009 zu erreichen. Doch
sie bleibt bestehen.” Mit diesem Be-
kenntnis 16ste Siemens-Konzernchef
Peter Loscher Erleichterung an der
Borse aus. Auch wenn der Siemens-
Aktienkurs nicht auf Anhieb ansprang,
zeigten sich Investoren doch zufrie-
den: Endlich mal ein Manager, der der
Krise die Stirn bietet. Ob Léscher sei-
ne Versprechungen allerdings einl6-
sen kann, ist derzeit ungewiss. Unge-
wiss ist aber nicht, dass bei Siemens
in den vergangenen Monaten sicht-
bar umgebaut wurde. Das ,Stuhleru-
cken” in der Vorstandsetage nach der
Schmiergeldaffare nutzte der Konzern-
chef auch dazu, sich von ganzen Ge-
schaftssparten zu trennen und an an-
deren Stellen Arbeitsplatze abzubau-
en. Uber 17.000 sollen es unterm Strich
gewesen sein, die Loschers Rotstift
zum Opfer gefallen sind. Dafur musste
er allerdings tief in die Tasche greifen:

1,1 Milliarden Euro hat Siemens flr Ab-
findungen gezahit.

Langfristige Projekte. Von diesen Alt-
lasten befreit, stlrzt sich Loscher nun
auf die aktuelle Wirtschaftskrise. ,Wir
sehen in der Krise eine klare Chance fur
uns.” Genahrt wird seine Zuversicht von
einem hohen Auftragsbestand von 85
Milliarden Euro, von dem 40 Milliarden
Euro im kommenden Jahr wirksam wer-
den. Vor allem in Asien sieht Loscher
nach wie vor genigend Wachstumspo-
tenzial. Gegen einen allzu grof3en Ein-
bruch spricht auch der Umstand, dass
rund 70 Prozent des Geschéaftes bei
Siemens an langfristige Projekte gekop-
pelt sind, wie zum Beispiel den Kraft-
werksbau.

Gewinnreduktion eroffnet Spielraum.
Verglichen mit dem laufenden Jahr wur-
den fur 2009 die durchschnittlichen Ge-
winnschatzungen je Aktie von den Ana-
lysten annéhernd halbiert. Eine Ubertrei-

bung nach unten? Immerhin ist Siemens
stark in Asien vertreten und verfolgt tber-
wiegend langfristige Projekte. Sollten
sich die schlechten Prognosen im kom-
menden Jahr als all zu duster herausstel-
len, durfte es an der Borse zu einem kraf-
tigen Turnaround kommen. Unter Divi-
dendengesichtspunkten bietet Siemens
allerdings nicht allzu viel. Hier spielt man
bestenfalls im Mittelfeld.

Bodenbildung und Trendwende? Nach
einem Doppelhoch im Jahr 2007 sturz-
ten die Papiere von Siemens von Uber
100 Euro auf zeitweise unter 40 Euro.
Ein Kursverlust, der zu einem kleineren
Teil auf das Konto der Schmiergeldaffa-
re geht, zu einem gréReren das Resultat
der Wirtschaftskrise ist. Auch Siemens
hat als international agierender Konzern
unter dieser zu leiden. Mit dem Erreichen
einer wichtigen Unterstitzungszone ver-
binden Charttechniker nun die Hoffnung
auf eine langfristige Bodenbildung mit
anschlielender Trendwende.

Name WKN ISIN Laufzeit Sicherheitslevel B level B endite p.a. Geld-Brief-Spanne
Siemens Discount Zertifikat AAOQEV DEOOOAAOQEV1 18.12.2009 7,713% 80,00 EUR 77,72% 0,20 EUR
Siemens Discount Zertifikat AAOQET DEOOOAAOQETS 18.12.2009 16,69% 60,00 EUR 47,39% 0,20 EUR

Euro

Euro
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Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008
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BASF: Insider kauften ein

Nach einer Gewinnwarnung kamen die Papiere von BASF unter Druck. Doch Konzernchef
Hambrecht zeigt sich zuversichtlich, er kaufte BASF-Aktien fur sich und seine Kinder.

Zuerst kam der Kurssturz, dann schlugen
die Insider zu: Am 19. November kauften
der BASF-Chef Jurgen Hambrecht und
seine Kinder fur insgesamt rund 139.000
Euro Aktien des deutschen Chemieun-
ternehmens. Ein wichtiges Signal fur alle
anderen Anleger, denn nur kurz zuvor
hatte der Konzern eine Gewinnwarnung
veroffentlicht, die an der Borse die BASF-
Anteilscheine deutlich in die Knie zwang.
Dabei war dies nicht die erste Ergebnis-
warnung. Bereits Ende Oktober hatten
die Ludwigshafener angekundigt, dass
es erheblicher Anstrengungen bedur-
fe, um die Zahlen des Vorjahres zu errei-
chen. Mit der neuerlichen Warnung wur-
de nun aus der Befurchtung Gewissheit:
Man wird es nicht schaffen.

Deutsches Traditionsunternehmen.
Und dennoch, mit BASF setzen Anle-
ger auf ein gestandenes deutsches Tra-
ditionsunternehmen, das derzeit niedrig
an der Bérse bewertet ist. Mit der Uber-
nahme des Schweizer Konkurrenten

Ciba kann BASF zudem den Geschafts-
bereich Spezialchemie deutlich starken.
Gerade von diesem Segment erhoffen
sich die Deutschen in Zukunft eine Sta-
bilisierung ihrer Ertrage, da die Spezi-
alchemie als weniger schwankungsan-
fallig gilt als die Herstellung von Mas-
senchemikalien. Und noch eine weitere
Aktivitat soll nicht unerwahnt bleiben:
die Herstellung von leistungsstarken
Lithium-lonen-Batterien. Im Verbund
mit anderen deutschen Unternehmen
forscht BASF in diesem hochinteressan-
ten Zukunftsmarkt. Lithium-lonen-Batte-
rien sind nadmlich das Herzstuck eines
jeden Elektroautos.

Auch fiir Dividendenjéger interessant.
Nach der jungsten Gewinnwarnung ha-
ben die Analysten ihre Schatzung zu-
rickgenommen. Man geht nun im Schnitt
davon aus, dass BASF im laufenden Jahr
einen Gewinn je Aktie von 3,90 Euro, im
kommenden Jahr von 3,20 Euro erzie-
len wird. In diesen Schatzungen sind

aber schon die negativen Konjunktur-
aussichten eingearbeitet. Mit einer unter-
stellten Dividende von 1,95 Euro ist das
BASF-Papier auch fur Dividendenjager
eine Uberlegung wert. Bei einem Aktien-
kurs von zum Beispiel 25 Euro kdme man
namlich immerhin auf eine Dividenden-
rendite von 7,8 Prozent.

Breite Unterstiitzungszone. Die BASF-
Aktie notiert derzeit in einer breiten
charttechnischen Unterstutzungszone.
Fur langfristig orientierte Anleger ein
interessantes Kaufniveau. Ein Blick auf
den Chart zeigt zudem, dass die BASF-
Aktie in den vergangenen Jahren stark
vom Olpreis profitieren konnte: Die ra-
sante Kursrallye von 2004 bis 2008 lief
synchron zur Olpreishausse. Die BASF-
Anteilscheine sind also auch fur Inves-
toren interessant, die auf eine Trend-
wende beim Olpreis spekulieren wol-
len. Alternativen dazu gibt es ja im DAX
kaum, da in ihm keine Olgesellschaften
gelistet sind.

Name WKN ISIN Laufzeit Sicherheitslevel  Cap Bonuslevel Bonusrendite p.a. Geld-Brief-Spanne
BASF Capped Bonus Zertifikat ~ AATEW2 ~ DEOOOAATEW28 18.12.2009 13,70 EUR 33,00EUR 31,00 EUR 33,53% 0,10 EUR
BASF Capped Bonus Zertifikat ~ AA1C69  DEO0OAA1C698 16.10.2009 16,50 EUR 35,00 EUR 35,00 EUR 52,86% 0,70 EUR

Euro

Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008
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Stabilisierungsansitze

Kurz vor dem Erreichen der markanten, aus dem Jahre 2000
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Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Geld-Brief-Spanne
E.ON MINI Long ABNOGS NL0000286797 11,46 EUR 12,60 EUR 1,94 0,11 EUR
E.ON MINI Short AAQIRT NL0006413619 40,74 EUR 37,60 EUR 1,41 0,01 EUR
Name WKN ISIN Laufzeit  Sicherheitslevel Bonuslevel Cap Bonusrendite p.a. Geld-Brief-Spanne
Apple Capped Bonus Zertifikat ~ AA1FBV  DEOOOAATFBV8  18.06.2010 55,00 USD 125,00 USD 200,00 USD 27,01% 0,18 EUR

Apple Capped Bonus Zertifikat  AATFBT ~ DEOOOAATFBT2  18.12.2009 60,00 USD 120,00 USD 175,00 USD 36,51% 0,18 EUR

Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008
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Name Falligkeit Indexstand Verdnderung Perf. 2008 Perf. 5 Jahre Zertifikate
zum Vormonat mit WKN*
e i TR Index 256763  1673% v  -4194% v  1544% a  ABNAJE
Commodity Index
Rogers Int. Energy TR Index 665,11 -24,83% v -49,25% v 15,74% a ABN08Q
IPE Brent Crude Ol Jan. 09 4570 2444%~  5131%v  56,83%a 256678
NYMEX Crude il Jan. 09 4733 2594% v  5069%v  5219%a  ABNAMY
NYMEX Heating Oil ~ Jan. 09 159,05 4979% v -39,85% v  8362%a  ABNSSH
NYMEX Natural Gas  Jan. 09 6,41 626%v  1434%~  11,36%a  ABNALI
g:s“gﬁfeu”'eaded Jan. 09 10572 -2241%v  -5730%v  41.00%a  ABNSS
Gummi Mr. 09 111,30 3751% v  -6305% v  -1663%v  AAORUB
Rogers Int. Metals TR Index 132110 10,72% v  -3897% v 7418% a  ABNOSP
Aluminium Mérz-09 1.708,50 -16,70% v -29,36% v 9,34% a ABNOGJ
Blei Mérz-09 109000  -2782% v  -57.26% v 68,86% 4  ABNOJV
Kupfer Mirz-09 356000  -13,38% v  -46,70% v 6743% . ABNOGK
Nickel Mérz-09 953000  2147%v  -6383%~  2391%v  ABNOJU
Zink Mirz-09 174,00 385% a  -50,50% v 1974% o ABNOJT
Zinn Mérz-09 1194500  1079%v  27.36% v  11311%a  AAOZDP
Fogars i TR Index 1.034,08 124% o 28,35% v 61,98% a
Precious Metals
Gold Kasse 774,47 6,24% & 703% v 92,34% & 859341
Silber Kasse 9,46 440% v -3599% v 7381% 4 163575
Platin Kasse 813,75 043% v -46,67% v 480% . 163574
Palladium Kasse 17250  1534% v -5357%v  -11,08%v 330491
Fagas it TR Index 84914  1023%v  -36,82%v  -2352%v  ABNOSN
Agriculture
Baumwolle Mérz-09 46,33 574% v  3341%v  -3621%v  ABN3KT
Hafer Mérz-09 22375  182%v  -28.29% v 56,34% a  AAONCE
Kaffes Mirz-09 111,95 452% v -1932% v 7157%a  ABNOCD
Kakao Mérz-09 1.482,00 13.91% a  39,68% & 5716% a  ABNOCF
Lebendrind Feb.09 84,68  -10,06% v  -11,96% v 915% v  ABN4HK
(Live Cattle)
RS SN 65,45 574% .  267%a 2042% & ABN4HL
(Lean Hog)
Mais Marz-09 34750 ATA% v 2555% 3776%a  ABN3KU
Mastrind Jan.09 8900  -1073%+v  -1532%v  -M31%v  ABNAHM
(Feeder Cattle)
Orangensaft Jan.09 72,00 -551% v -49,86% v 3,75% a ABN1L9
Raps Rapeseed  Feb.09 28500  11.97%v  -33,68% v 459%a  ABN1JG
Raps WCE Canola Jan.09 381,00 -1046% v -2455% v  104.02%a  ABN1JY
Reis Jan.09 1309 A357%~v  340%v  4952% .  AAOWT4
Sojabohnen Jan.09 826,25  -1099% v  -31,00% v 617%a  ABN2BO
Sojabohnenmehl  Jan.09 24530  N51%v  2715% v 478% .  ABNGDI
Sojabohnendl Jan.09 30,74 -12,72% v -38,06% v 10,42% a ABN7G6
Weizen Mérz-09 526,75 957% v  -41,01% 2700% a  ABNOCC
Zucker Mérz-09 12,04 337%v  82%a 82,98% a  ABNOCE

TR = Total Return Index; *WKNs der Open End Zertifikate
Quelle: Bloomberg; Stand: 02.12.2008

Flucht aus Rohstoffen

Ein Schonreden der fallenden Roh-
stoffpreise als Korrektur eines iiber-
hitzten Marktes ist nicht mehr moglich.
Der stockende Motor der globalen Kon-
junktur hat ihren Tribut mit einer Flucht aus
dem Rohstoffsektor gefordert. Wegen der
negativen Marktstimmung verkaufen vie-
le Investoren ihre Ubergewichteten Positi-
onen in Rohstoffen. Ferner lockt die Auf-
wertung des US-Dollar und die damit ein-
hergehenden hoheren Rohstoffpreise in
anderen Wahrungen die Investoren an,
ihre Rohstoffbestande zu verkaufen.

Der trotz Produktionskurzungen stark
eingebrochene Olpreis lasst die Olprodu-
zenten eine langere Rezession mit sinken-
der Nachfrage befurchten. Beim Platin-
preis ruhren die herben Verluste vor allem
von der ricklaufigen Nachfrage der Au-
toindustrie her, denn PKW-Katalysatoren
stellen das Haupteinsatzgebiet des Me-
talls dar. Ahnlich ergeht es den anderen in
der Autoherstellung verwendeten Metal-
len, darunter Aluminium, Zink und Blech.

Gold hat seinen Glanz nicht verloren.

Bei Gold, Silber, Titan und auch Pla-
tin macht sich bemerkbar, dass in der tra-
ditionell verkaufsstarken Herbst- und Vor-
weihnachtssaison die groen Schmuck-
kaufe weltweit ausgeblieben sind. Nickel
ist auf allen Fronten unter Druck, da es so-
wohl als Schmuck als auch in der Auto-
produktion und in der vielerorts fast zum
Stillstand gekommenen Baubranche ver-
wendet wird. Marktbeobachter vermuten,
dass die chinesische Konjunktur der groR-
te Einzelfaktor ist, der die Rohstoffpreise
in naher Zukunft beeinflussen wird.

Halt aber die fallende Nachfrage aus
dem Westen an, wird auch China seine
Produktion und daher seine Nachfra-
ge nach Rohstoffen vorlaufig erheblich
drosseln, denn dieser Ausfall 1&sst sich
nicht rasch durch die Ankurbelung der
heimischen Nachfrage ausgleichen.

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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Tief durchatmen und
wieder einsteigen?

Die Rohstoffpreise stehen weiter unter Druck. Die sich abzeichnende weltweite Rezession hinterlasst
schon ihre Spuren. Dennoch sprechen fundamentale Faktoren dafur, dass die Nachfrage nach Ol und
anderen Rohstoffen weiter bestehen bleibt und die Preise auch wieder nach oben gehen kénnten.

Trotz Finanzkrise und weltweiter Re-
zession werden Rohstoffe nach wie vor
begehrt bleiben. Mit China und Indien
wachsen Wirtschaftsmachte heran, die
einen groRen Hunger auf Rohstoffe al-
ler Art entwickelt haben, der noch lange
nicht gestillt ist. Selbst wenn die Wachs-
tumsraten aufgrund der weltweiten Kri-
se nicht an die prognostizierten Zahlen
heranreichen, bleibt es dennoch ein or-
dentliches Wachstum. Der Nachholbe-
darf dieser Lander ist enorm. Schon al-
lein diese beiden Nationen kénnten die
Weltwirtschaft wieder nach oben zie-
hen. An der Seite von China und Indien
stehen aber noch weitere Lander, die
so schnell nicht aus ihrem Wirtschafts-
wachstum aussteigen wollen.

Marktbeobachter warnen davor, ge-
nerell zu pessimistisch zu sein. Schon ein
Blick auf die fundamentale Marktlage im
Vergleich zu friheren Rezessionspha-
sen musste eher optimistisch stimmen.
In den groRen Abschwungphasen seit
den 70er Jahren ist es bei den Industrie-
metallen regelmaRig zu erheblichen An-

I
o |

Ready for take off: Nachholbedarf in den Schwellenlédndern bleibt bestehen.

RTIFIKATE | Dezember 08 - Januar 09

gebotsuberschissen von zwei bis neun
Prozent gemessen am Weltverbrauch
gekommen. Derzeit kann man bei Wer-
ten von 0,4 bis 0,7 Prozent kaum von ei-
nem Uberhang sprechen.

Entspannung beim Ol. Der Olpreis
durfte allmahlich zur Ruhe kommen.

Basiswert ISIN WKN Geldkurs  Briefkurs  Management-
gebiihr p.a.

Jiin s nteeiione LU0249326488  A0JK6S 18,27 18,36 0,85%

Commodity TR Index

Jim Rogers Intern. Commodity 5550301450 pommBy 74,37 74,74 0,85%

Agriculture TR Index

Jim Rogers Intern. Commodity | ;3550300728 AOMMBH 64,95 65,28 0,85%

Metals TR Index

Quelle: RBS; Stand: 09.12.2008; TR Index: Zinsertrage flieRen in die Total Return (TR) Indizes ein
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Nachdem sich der Preis innerhalb we-
niger Monate um zwei Drittel verringert
hat, signalisiert die aktuelle Statistik der
US-Commodity Futures Trading Com-
mission (CFTC), dass Short-Positionen
auf den Olpreis jetzt massiv glattgestellt
wurden. Mitte November drehte sich das
Verhaltnis von 53.000 Netto-Short-Posi-
tionen in 11.000 Netto-Long-Positionen.
Sollte der Olpreis dennoch wieder unter
Druck geraten, durfte die OPEC die For-
derung weiter drosseln. Ein dauerhaftes
Absinken unter die 50-Dollar-Marke je
Barrel sollte so verhindert werden kon-
nen. Einige Beobachter rechnen mit ei-
ner Erholung auf 70 bis 80 Dollar, sollte
die OPEC das Ol durch eine Drosselung
verknappen.

Die Internationale Energieagentur
(IEA) liek Mitte November trotz der der-
zeitigen Turbulenzen am Olmarkt in ei-
nem Bericht verlauten: ,Die Phase des
billigen Ols ist endgultig vorbei.“ Damit
verabschiedete sich die renommierte
Organisation der 30 groRten Industrie-
nationen trotz des aktuell niedrigen Prei-
ses auch von ihrer bisherigen langfristi-
gen Prognose fur den Olpreis. Bislang
erwartete die IEA bis zum Jahr 2030 ei-
nen Rohdlpreis von 108 Dollar je Barrel.
Nun rechnet die IEA mit einem Anstieg
auf mindestens 200 Dollar bis 2030.

Die deutliche Anpassung nach oben
begrindete der IEA-Chefékonom Fatih
Birol mit dem auf absehbare Zeit weiter
steigenden Energiehunger Asiens. Da-
nach entfallen auf China und Indien in
den nachsten 20 Jahren mehr als die
Halfte des weltweiten Wachstums bei
den Primérenergien. Diese und andere
Schwellenlander werden auch kunftig al-
les daran setzen, ihren Lebensstandard
zu verbessern. Dazu gehoren vor allem
groBere Wohnungen und Autos sowie
viele elektronische Produkte.

Investitionen dringend erforderlich.
Daher musste eigentlich sowohl in die
Forderung als auch in die Infrastruktur
kraftig investiert werden, um fur die Zu-
kunft gerustet zu sein. Doch genau das
Gegenteil ist derzeit der Fall. Aufgrund
des niedrigen Olpreises rechnen sich
viele Vorhaben nicht mehr. Investitionen
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Parallele Entwicklung

Bis Mitte dieses Jahres konnte sich der Rohstoffsektor von der Talfahrt an den Aktienmérkten abkoppeln. Der Wirt-
schaftsabschwung, der die Rohstoffnachfrage bremst, zwang nun auch diese Anlageklasse in die Knie. Und auch die
Kreditkrise, die zu einer Geldverknappung fiihrt, belastet den Sektor. Wenn Liquiditét knapp wird, werden riskantere
Assetklassen verkauft. Dazu zdhlen Rohstoffe und Aktien.
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Breite Talfahrt

Sowohl Energierohstoffe als auch Edelmetalle und Industriemetalle befinden sich seit Juli 2008 auf Talfahrt. Grund:
Lauft die Konjunktur nicht rund, sinkt die Nachfrage nach 01, Aluminium, Kupfer oder Platin und Silber. Aber auch der
Index auf Futures fiir Nahrungsmittel verlor. Missernten und der Zufluss spekulativer Gelder haben bis Mitte 2008 fiir
den Anstieg gesorgt.

Quelle: Bloomberg

bleiben aus. Dies ist allerdings zu kurz-
fristig gedacht. Je weniger jetzt in Férde-
rung investiert wird, desto knapper und
teurer durfte auf lange Sicht das Roh-
6l auf den Markten werden. Birol gibt zu
bedenken: ,Wenn viele Investitionsvor-
haben jetzt verschoben oder gar gestri-
chen werden, ist ab 2030 mit Engpéssen

bei der Energieversorgung zu rechnen.”

Aus fundamentaler Sicht ist also
langfristig wieder mit steigenden Olprei-
sen zu rechnen. Je langer jetzt mit In-
vestitionen in neue Kapazitaten gewartet
wird, desto hoher ist die Wahrscheinlich-
keit von kraftigen Preisschiben und ent-
sprechenden Inflationsgefahren in der

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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Zukunft. Kurzfristig mag es wegen der
weltwirtschaftlichen Verwerfungen aber
nochmal zu niedrigeren Notierungen
kommen.

Jim Rogers, der 1999 den Beginn
der Rohstoffhausse vorhergesagt hat-
te, verweist darauf, dass die Aktienkurse
weltweit viel stérker als die Rohstoffprei-
se nachgegeben haben und setzt weiter
auf Commodities. Das kénnte durchaus
eine richtige Entscheidung sein. Ob Kup-
fer, Nickel, Ol, Gas, Weizen oder Soja,
Uberall sind die Preise auf Mehrjahres-
tiefs gefallen. Dies kann natlrlich auch
immer ein gunstiger Einstiegszeitpunkt
sein. Dafur gibt es natirlich keine Garan-
tie. Aber es spricht vieles dafur, dass es
irgendwann wieder aufwarts geht, denn
der langjahrige Aufwartstrend ist zumin-
dest beim Ol noch intakt.

Goldpreis deutlich erholt. Nach An-
sicht von Marktbeobachtern sind grofle
Verkaufsauftrage beim Gold von institu-
tionellen Anlegern mittlerweile abgear-
beitet. AuBerdem gibt es derzeit Unter-
stutzung vom Schmuckmarkt. Einerseits
steht Weihnachten vor der Tur und in In-
dien beginnt die Hochzeitssaison. Im Na-

in Tonnen
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M Aktueller Lagerbestand

Der Lagerbestand an Industriemetallen der LME erhdhte sich von Anfang Januar 2008 bis November 2008 um 81
Prozent. Als Hauptverursacher fiir diese Entwicklung gilt Aluminium. Aber auch bei Kupfer, Nickel und Zink stieg die
Lagerhaltung 2008 deutlich an. Bei Zinn und Blei kam es dagegen in den vergangenen zwélf Monaten zu einem Riick-

gang der LME-Besténde.

hen Osten waren die Goldkaufer schon
im dritten Quartal aktiv. In Saudi-Arabi-
en wurden 18 Prozent und in den Verei-
nigten Arabischen Emiraten 22 Prozent
mehr Gold abgesetzt als im dritten Quar-
tal des Vorjahres. Im ersten Halbjahr

‘q::___ Rohstoffguru Jim Rogers.

Quelle: Bloomberg

2008 war der Goldumsatz in diesen bei-
den Staaten dagegen noch gesunken.

Von der Euphorie an den Rohstoff-
markten darfmansich getrostverabschie-
den, diese wird so schnell nicht wieder
kommen. Nach heftigen Ubertreibungen
mussten die Korrekturen zwangslaufig
deutlich ausfallen. Denn wenn Liquiditat
gebraucht wird, dann wird alles zu Geld
gemacht — gerade die Rohstoffe. Eupho-
rie wird es auch darum nicht mehr geben,
weil nicht wenige daran zweifeln, dass es
zu einem Engpass bei der Rohstoffver-
sorgung kommen kénnte.

sDie ganze Bedarfsstory ist nicht
existent* sagt Hans Leitner, Manager
des ESPA Stock Commodities. Er be-
grindet dies mit den freien Transport-
kapazitaten bei den Schiffen in den
vergangenen Jahren. Und tatsach-
lich ist auffallig, dass es vor allem die
Reeder waren, die schon fruhzeitig auf
eine schwachere Konjunkturentwicklung
der Weltwirtschaft hingewiesen hat-
ten. Sie klagten Uber Uberkapazitaten,
als die Politik noch verkindete, die Kri-
se sei lokal begrenzbar. Doch das an-
dert nichts an den Begehrlichkeiten, die
in den Schwellenlandern geweckt und
noch nicht gestillt wurden. So durften
die Preise nach Ansicht von Marktbe-
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Belastungsfaktor Konjunktur

Der Anstieg der Lagerbestdnde signalisiert eine konjunkturell bedingte Abschwéchung der Nachfrage nach Industrie-
metallen. Nickel, Blei, Zink und Kupfer zahlen mit Preisriickgdngen von 61 bis 45 Prozent zu den groRen Verlierern des
Jahres 2008. Aluminium und Zinn verloren dagegen nur rund ein Viertel an Wert.

Quelle: Bloomberg

Unterstiitzung fiir den Goldpreis vom Schmuckmarkt.

obachtern in den kommenden Monaten
zwar wieder steigen, aber nicht mehr
als zehn bis 15 Prozent.

Lagerbesténde signalisieren: Vorsicht!
Andere Rohstoffspezialisten sehen aller-
dings weitere Tiefststande voraus. Julius
Wanner, Rohstoffanalyst bei Julius Bar,
erwartet diese zumindest fur das nachs-
te halbe Jahr. Die Lagerbestandsdaten
fur Leichtmetalle wuirden keine wirkli-
che Entwarnung geben. So lasst sich
am wichtigsten Handelsplatz fur Indus-
triemetalle, der London Metal Exchange
(LME), zweierlei ablesen. Einmal gerin-
ges Interesse — abgebildet in schwa-
chen Kursen — sowie stark gestiegene
Lagerbestande. Bei Kupfer sind die Vor-
rate mit 238.000 Tonnen so hoch wie seit
Mai 2004 nicht mehr, bei Nickel wurde
das Hoch vom Mai 1999 ubertroffen und
bei Aluminium sind die Bestande fast auf
dem Niveau von Februar 1995.

Doch Vorsicht, die LME reprasen-
tiert nur ein Drittel der gesamten Lager-
bestande. Anleger sollten nicht verges-
sen, dass die Gefahr von Manipulatio-
nen nicht gering ist. So schoss im Jahr
2006 der Nickelpreis stark in die Hohe.
Damals signalisierten die Daten aus Lon-
don, dass die LME-Vorrate nur noch fur
zwei Tage reichen werden. Die Angst
vor einer Verknappung war grof und lief3
den Nickelpreis steigen. Niemand ach-
tete damals darauf, dass auRerhalb der
LME die Vorrate noch fur drei Wochen
gereicht hatten.

Name ISIN WKN Indexstand Geldkurs Briefkurs Quantogebiihr p.a. Management-
in USD in EUR in EUR gebiihr p.a.

Rogers Commodity TR Index NLO000427805  ABNAJE 2439,00 82,69 83,11 1,75%

Rogers Commodity TR Index Quanto ~ NLO000445542  ABNAMN 2439,00 64,69 65,01 3,30% 1,75%

o0 arieo el g e NLO000192284  ABNOSN 813,00 74,48 74,85 1,25%

Commodity TR Index

Rogers International Agricultural NLO000192292  ABNOBK 813,00 64,39 64,71 6,22% 210%

Commodity TR Index Quanto

RO (RO EERgy NL0000192300  ABNOSQ 627,00 61,96 62,27 1,25%

Commodity TR Index

Rogers International Energy NLO000192318  ABNOSL 627,00 48,32 48,56 6,97% 1,25%

Commodity TR Index Quanto

fioger® Iiemetone) (ieiels NLO000192326  ABNOBP 1251,00 11838 118,97 1,25%

Commodity TR Index

Rogers International Metals NLO000192334  ABNOBM 1251,00 104,19 104,72 4,89% 1,25%

Commodity TR Index Quanto

Quelle: RBS; Stand: 09.12.2008; TR Index: Zinsertrage flieRen in die Total Return (TR) Indizes ein

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
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Punkte Haltloser Preisverfall
140 A Trotz einer Drittelung des Olpreises in den vergangenen
120 /I\\ funf Monaten stellte auch die starke Unterstiitzung bei 52

/\/ US-Dollar keine ernst zu nehmende Barriere fir die Baren
i /\N dar. Die diversen Wochenindikatoren zeigen nun zwar eine
80 iberverkaufte Lage, aber auch nicht annéhernd den Beginn

M ]\/\f \\ einer Bodenbildung an.
60 52 /V[\V‘A' VA\ / \ \ Weiteres Abwirtspotenzial
A 14 1
\ Analytisch eher unwahrscheinliche Erholungsversuche
40 _ sollten bereits bei 52 US-Dollar zum Scheitern verurteilt
V ! 37.30 sein. Wir rechnen mit einer Fortsetzung der Verbraucherent-

lastung bis auf die aus dem Jahre 2000 herriihrende Mega-
Unterstiitzung bei 37,30 US-Dollar.

Erster Kurs: 16.03.2000 (27,84)
Letzter Kurs: 02.12.2008 (44,44)
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© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de
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1.100 ... hat Gold trotz des fortgesetzten Pendelns um die massive

1.000 930 Widerstandsmarke von 850 US-Dollar nicht. Die positiven
900 850 i Perspek?iven bleiben au“ch nach dlem zwischenzeitlichen Un-
800 [ terschreiten der Unterstitzung bei 725 US-Dollar bestehen.

_V_ Die Tages- und Wochenindikatoren zeichnen weiterhin ein

700 725 I uneinheitliches Bild.
600 A /

500 J

Aufwartspotenzial bleibt
/ Auch wenn der Startschuss fiir den néchsten Aufwértsschub

T
——

noch nicht abgefeuert wurde und das Pendeln um 850 US-
Dollar somit noch eine Weile anhalten kdnnte, Zweifel tiber
400 Ay f A MV die Richtung sind unangebracht. Ein Uberwinden des Wider-
W U\‘\/\/\A\-/V\N\/\J\\,\1 /ﬂy stands von 930 US-Dollar wére hilfreich.
300 A Erster Kurs: 20.08.1979  (298,75)
V Letzter Kurs: 02.12.2008 (780)
T T T T T T T T T T T T T T T
1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2008
© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de
Name WKN ISIN Laufzeit Discount Cap Maximalrendite p.a. Geld-Brief-Spanne
Brent Crude Quanto Discount Zertifikat ~ AATFHQ DEOOOAATFHQS 10.11.2009 17,39% 60 USD 26,70% 0,15 EUR
Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Geld-Brief-Spanne
Brent Crude Oil MINI Short AATHBT NL0006537060 58,07 USD 55,74 USD 2,99 0,06 EUR
Name WKN ISIN Laufzeit Wahrungsgesichert Geld-Brief Spanne
Gold Open End Zertifikat 859341 DE0008593419 Open End Nein 0,70 EUR
Gold Quanto Open End Zertifikat AOAB84 DEOOOADABB842 Open End Ja 0,10 EUR
Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008
44 Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige

Wertentwicklung. Provisionen, Gebihren und andere Entgelte sind nicht bertcksichtigt.
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US-Dollar im Aufwind —

Drei kraftvolle Faktoren bestimmen derzeit die Entwicklung der amerikanischen Wahrung:
Decoupling, Deleveraging und Repatriierung. Die RBS erklart, was dahinter steckt und ob
das Comeback des US-Dollars von Dauer sein kann.

Was passiert, wenn ein Land Uber sei-
ne Verhaltnisse lebt, konnte die Welt vor
wenigen Wochen eindrucksvoll am Bei-
spiel Island beobachten. Weil die Ban-
ken des kleinen Inselstaates mit einem
Vielfachen des jahrlichen Bruttoinlands-
produktes am globalen Finanzmarkt
jonglierten, und dabei anscheinend die
Ubersicht verloren, musste Reykjavik
um internationalen finanziellen Beistand
bitten. De facto ist das Land nun ban-
krott, nur noch am Leben erhalten von
Krediten aus aller Welt. Eine Geschich-
te, die so schrecklich unschon ist, dass
man sie am liebsten sofort wieder ver-
gisst, doch Island macht Schule. Immer
mehr Lander rutschen an die Grenze
der Zahlungsunfahigkeit — Ungarn, die
Ukraine, ja sogar Grol3britannien steht
unter Verdacht.

Kapitalriickfluss befliigelt derzeit den US-Dollar.

Wahrungs- und Zinsmonitor

Wechselkurs Performance 2008  Perf. 5Jahre  Aktueller Zinssatz Zertifikate mit WKN*

Hauptwahrungen

Euro 2,90 918565
US-Dollar EUR/USD 1,2663 1317% a -5,85% v 1,16 918729
Britisches Pfund EUR/GBP 0,8372 -13,83% v -20,83% v 3,01 918604
Schweizer Franken EUR/CHF 1,5318 7,54% a 1,39% a 0,54 918741
Norwegische Krone EUR/NOK 8,8984 -12,16% v -8,97% v 4,85 918624
Japanischer Yen EURAPY 118,9950 26,99% a 9,23% a 0,59

Australischer Dollar EUR/AUD 1,9736 -18,67% v -19,85% v 519 918740
Emerging-Market-Wahrungen

Polnischer Zloty EUR/PLN 3,8544 -7,02% v 17,40% a 492 918707
Tschechische Krone EUR/CZK 25,5780 3,56% a 20,67% a 2,36 ABN2AF
Ungarischer Forint EUR/HUF 262,0125 -3,68% v 3,26% a 10,90 918607
Russischer Rubel EUR/RUB 35,4017 1,47% a 0,38% a 7,271 AAOCUT
Bulgarischer Lew EUR/BGN 1,9558 0,01% a -0,31% v 6,00 AAOCUU
Tirkische Lira EUR/TRY 2,0204 -18,35% v -16,60% v 16,23 918722
Suidafrikanischer Rand EUR/ZAR 12,9805 -29,78% v -69,69% v 1,72 918556
Brasilianischer Real EUR/BRL 2,9462 -13,57% v 15,75% a 11,13 AAO1E9

*Open End Zertifikate
Quelle: Bloomberg; Stand: 17.11.2008

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
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GroBbritannien und die Krise. Wenn
die Finanzbranche hustet, bekommt Bri-
tannien eine Grippe, beflrchtet man in
London. Und in der Tat, die Bedeutung
der Finanzbranche ist in England enorm.
Allein im Finanzdistrikt der

Londoner Innenstadt wa-

ren im vergangenen Jahr

mehr als 350.000 Men-

schen beschaftigt. Schat-

zungen zufolge kénnten mehr als 40.000
Stellenim Zuge der Krise gestrichen wer-
den. Damit ginge eine Wachstumspha-
se zu Ende, die fast 15 Jahre andauerte.
Sie wurde von einem zugellosen Immo-
bilienboom getragen. Wertsteigerungen
kurbelten den Konsum britischer Haus-
besitzer an, die ihre Ausgaben mit im-
mer neuen Krediten auf ihnren Immobilien
finanzierten. Der Einbruch der Hausprei-
se sowie der neue Geiz der Banken, die
keine weiteren Kredite beziehungsweise
Umschuldungen zulassen, haben nun
zum Ende des Aufschwungs gefihrt.
Das alles erinnert sehr an die Verhaltnis-
se in den USA, weswegen nicht wenige
Marktteilnehmer die nachste grolie Ge-
fahr fur die Stabilitat der Finanzmarkte
gerade in London sehen.

Yen zum Euro und US-Dollar

Yen
180

Um der Krise zu entkommen, will die
britische Regierung in den kommenden
Monaten auf rund 23,5 Milliarden Euro an
Einnahmen verzichten. Der Preis dafur
ist ein dramatischer Anstieg der Staats-

schulden, die sich 2009 auf

acht Prozent der jahrlichen

britischen  Wirtschaftsleis-

tung belaufen werden. Kriti-

ker vergleichen den Premi-
erminister Gordon Brown deshalb schon
mit einem hoch verschuldeten Spieler,
der am Roulettetisch sitzt und aus lauter
Verzweiflung sein letztes Geld auf eine
Zahl setzt.

Nervositat am Markt steigt. Wie ernst
die Lage in vielen Landern von den
Marktakteuren eingeschéatzt wird, zeigt
ein Blick auf die Entwicklung der Credit-
Default-Swap-Spreads (CDS-Spreads).
Die CDS-Spreads stellen eine Versiche-
rungspramie gegen die Insolvenz ei-
nes Unternehmens, einer Bank oder ei-
nes Landes dar. So lag dieser Spread fur
US-Staatsanleihen mit funf Jahren Lauf-
zeit vor einem halben Jahr noch bei 0,08
Prozentpunkten. In dieser Zeit erhohte
sich der CDS-Spread auf 0,65 Prozent-

Wihrungsmonitor €=

punkte. Das heifit, die Rendite von 1,69
Prozent, die diese US-Anleihen jahrlich
bringen, setzt sich zu rund 1,04 Prozent-
punkten aus dem sicheren Zins und zu
rund 0,65 Prozentpunkten aus einer Ver-
gutung fur einen moéglichen Kreditausfall
zusammen.

Die drohende Insolvenz Islands im
Oktober trug zur Verteuerung der CDS-
Spreads fur Staatsanleihen, zu denen sich
Kreditgeber gegen die Insolvenz eines
Landes versichern kdnnen, bei. Selbst die
Regierungsanleihen der fuhrenden Wirt-
schaftsmacht USA, die gleichzeitig Uber
die Notenpresse zur Herstellung der Welt-
leitwahrung verfugt, werden nun mit ei-
nem hoheren Kreditausfallrisiko bewertet.
Noch starker weitete sich der CDS-Spread
bei Regierungsanleihen von Landern aus,
deren Finanzsektor grofl und international
stark verflochten ist. Beispiele dafur sind
England und Osterreich. Bei Schwellenlan-
dern mit hohen Budget- und Leistungsbi-
lanzdefiziten sind die Risikopramien sogar
rasant gestiegen. Hier zeichnet sich eine
Entwicklung ab, die manche Marktteilneh-
mer mit ,DDR" bezeichnen. Das Kurzel
steht nicht fur die ehemalige ,Deutsche
Demokratische Republik®, auch wenn vie-

US-Dollar und Pfund zum Euro

USD und GBP
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Starker Yen Schwaches Pfund

Dank der Nullzinspolitik der Bank of Japan konnten sich Investoren giinstig in Yen
verschulden. Das Geld wanderte in die USA und den Euroraum. Die Kreditaufnahme
in Yen erhohte das Angebot an Yen. Diese Carry Trades werden nun aufgeldst. Folge:
Die Nachfrage nach Papieren in US-Dollar und Euro schrumpft. Und die Riickzahlung
von Yen-Krediten lasst das Angebot an Yen schrumpfen. Der Yen gewann dadurch
2008 deutlich an Stérke.

Quelle: Bloomberg

Trotz des gewaltigen Leistungsbilanzdefizits konnte der US-Dollar in diesem Jahr
deutlich an Wert gegeniiber dem Euro gewinnen. Marktkenner fithren dies auf die
Repatriierung, also den derzeitigen Abzug von US-Geldern aus dem Ausland, zurtick.
Schwach présentiert sich dagegen das Pfund. Investoren befurchten, dass London
als Bankmetropole Opfer einer Ausweitung der Kreditkrise werden kdnnte. Das kdnnte
das britische Pfund unter Druck bringen.

Quelle: Bloomberg

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.

47



«» Wihrungsmonitor

le vermuten, dass Island so pleite ist wie
die DDR kurz vor dem Mauerfall, sondern
fur die drei Worter Decoupling, Delevera-
ging und Repatriierung.

Decoupling, Deleveraging und Repat-
riierung. Decoupling deshalb, weil sich
die Theorie von der Abkopplung der
Emerging Markets vom Rest der Welt so
nicht bewahrheitet hat. Das Wirtschafts-
wunderland China wéchst zwar noch,
verzeichnet aber seit einigen Monaten
fallende Wachstumszahlen beim Brutto-
inlandsprodukt (BIP). Und Staaten wie
Brasilien, Argentinien und Sudkorea hat
es noch viel starker erwischt. Zwar soll
damit nicht gesagt werden, dass die-
se Lander sich nicht doch friher oder
spater von der Rezession in den Indus-
trielandern verabschieden und ihren ei-
genen Weg einschlagen, aber kurzfris-
tig leiden sie eben doch unter dem Ein-
bruch der Wirtschaftstatigkeit in Europa
und in den USA.

Deleveraging deshalb, weil es an den
Aktienmarkten der Schwellenlander be-
sonders hart zur Sache ging. Ein Grund
dafur durfte der Umstand sein, dass sich
auslandische Investoren im grof3en Stil
von Emerging-Markets-Aktien  verab-
schiedet haben. Bestes Beispiel dafur
ist Moskau. Die Bérse in der russischen
Hauptstadt musste zwischenzeitlich im-
mer wieder den Handel einstellen, well
soviel Verkaufsauftrage aus dem Ausland
kamen, dass eine vernunftige Abwick-
lung Uberhaupt nicht mehr maglich war.
Vor allem kreditfinanzierte Engagements
wurden von den Auslandern ohne Ruck-
sicht auf Verluste glattgestellt. Unter den
Verkaufern waren Privatper-
sonen ebenso zu finden wie
grole Fondsgesellschaften
und Hedgefonds. Sie schie-
nen von den jungsten Finanz-
marktturbulenzen vollig auf dem falschen
FuB erwischt worden zu sein.

Repatriierung deshalb, weil, verbun-
den mit dem Deleveraging, grofle Men-
gen an Kapital aus den Emerging Mar-
kets abgezogen wurden. Das brachte die
Wahrungsverhaltnisse in kurzester Zeit
vollig durcheinander. Wahrend der US-
Dollar entgegen jeder makrotkonomi-
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Steigende Credit Default Swap Spreads bei Staatsanleihen

Laufzeit 5 Jahre
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Die Regierungen ltaliens und Griechenlands gelten mit rund 103 und 92 Prozent des Bruttoinlandsprodukts als hoch
verschuldet. Zudem gelten diese Volkswirtschaften, aber auch die Irlands, als weniger konkurrenzfahig. Das lieR die
Credit Default Swap Spreads kréftig steigen. Osterreich gilt dagegen mit rund 58 Prozent des Bruttoinlandsprodukts
als geringer verschuldet. Die Nahe zu Osteuropa macht der Alpenrepublik zu schaffen. Analysten schliefen nicht aus,
dass Osterreichs Banken viele Kredite nach Osteuropa vergeben haben. Viele Lander im Osten werden aufgrund ihrer
hohen Leistungsbilanz- und Budgetdefizite nun als riskanter eingestuft.

schen Vernunft aufwertete, fielen die De-
visen von Lettland, Litauen, Island, Bul-
garien & Co. ins Bodenlose. Auf einmal
scheint der US-Dollar wieder eine starke
und begehrte Wahrung zu sein. Ausge-
rechnet jene Wahrung, deren Ende man
schon vorhergesagt hatte.

Comeback des US-Dollars? Bei der Re-
patriierung dirfte es sich aber nur um ein
temporares Phanomen handeln. Spates-

tens nach Abwicklung aller

Verkaufsauftrage, was noch

einige Zeit in Anspruch neh-

men dirfte, werde die ame-

rikanische  Wahrung ge-
genlUber den anderen grolen Handels-
wahrungen wieder schwacher notieren,
meinen viele Marktbeobachter. Allein die
massive Ausweitung der Geldbasismen-
ge in den USA lasst daran keinen Zwei-
fel aufkommen. Interessant ist in diesem
Zusammenhang auch eine Meldung von
Bloomberg. Die Nachrichtenagentur woll-
te von der FED wissen, welche Banken

Quelle: Bloomberg

mit welchen Geldsummen bei der US-No-
tenbank verschuldet sind. Die FED ver-
weigerte die Auskunft, woraufhin Bloom-
berg selbst den Umfang aller Fazilitaten,
Garantien und Nothilfen, fur die die Noten-
bank bdrgen will, ausrechnete. Dabei kam
man auf die unvorstellbare Summe von
8,5 Billionen US-Doallar, also weitaus mehr
als das kommunizierte Hilfsprogramm in
Hohe von 700 Milliarden US-Dollar.

Man muss es an dieser Stelle noch
einmal deutlich klarstellen: Das Erstarken
der amerikanischen Wahrung wahrend
der vergangenen Monate ist keine Spe-
kulation auf eine rosige Zukunft der US-
Wirtschaft, es ist vielmehr das Ergebnis
der Bemuhungen der Marktteilnehmer,
sich von ihren Investitionen zu trennen.
Sie verkaufen auf den internationalen
Markten ihre Positionen und leiten das
Geld in die USA zurlck. Dieser Faktor
wird noch durch den Umstand verstarkt,
dass grofle Geldsummen in den USA als
Kredit aufgenommen und in den Emer-
ging Markets gewinnbringend angelegt
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Hohere Versicherungspramien bei Staatsanleihen
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Steigende Versicherungspramien

Die Credit Default Swap Spreads (CDS-Spreads) stellen eine Versicherungspramie gegen die Insolvenz eines Unternehmens, einer Bank oder eines Landes dar. Die CDS-Spreads
haben sich im vergangenen Halbjahr deutlich ausgeweitet. Lander wie Argentinien, Equador, die Ukraine und Venzuela (nicht in der Graphik enthalten) fiihren mit jahrlichen CDS-
Spreads von 40,90 Prozent, 39,72 Prozent sowie 27,26 und 22 Prozent die Liste an. Dananch folgen Island sowie zahlreiche Lander aus Osteuropa. Die hohen CDS-Spreads verteu-
ern die Kreditkosten dieser Lander. Osterreich, eigentlich eine stabile Volkswirtschaft, hat darunter besonders zu leiden (s. vorhergehende Graphik). Und auch bei britischen Staats-
anleihen weitete sich der CDS Spread in den letzten sechs Monaten deutlich aus. Das hohe Gewicht des Finanzsektors in dieser Okonomie lsst Investoren gegeniiber Pfund-Anlei-
hen vorsichtig werden. Entsprechend schwach présentiert sich derzeit auch die Wahrung des Kénigreichs.

Quelle: Bloomberg
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wurden. Diese als Carry Trades bezeich-
neten Deals werden nun ebenfalls abge-
baut. Der Ruckgang in US-Dollarkrediten
lasst das Angebot an US-Dollar auf dem
Devisenmarkt derzeit schrumpfen. Und
das stellt fur die neue Starke des Green-
backs ein wesentlicher Faktor dar.

US-Regierung gegen Dollarstarke. Im
Interesse der US-Regierung ist diese
Entwicklung jedoch nicht. Washington
durfte versuchen, ihr Land mithilfe einer
schwacheren Wahrung fit zu machen.
Schwacher US-Dollar heiflt namlich zu-
gleich auch eine Unterstutzung der hei-
mischen Exportwirtschaft. Ein Blick in
die Vergangenheit zeigt, dass das stets
ein beliebtes Mittel war, welches von den
Politikern nach dem Ausbruch einer Kri-
se eingesetzt worden ist. Sie hatten die
Wahl zwischen einer Abwertung ihrer
Wahrung oder ihre Wirtschaft in eine lan-
ge Deflation rutschen zu lassen.
Schweden und Finnland machten
zum Beispiel von diesem Instrumentari-
um Gebrauch, nachdem in den 90er Jah-
ren Immobilienspekulationsblasen, ahn-
lich wie nun in den USA, geplatzt waren.
Allerdings wurde es beiden Landern bei

ihrer Abwertung relativ leicht gemacht —
in Europa und in den USA boomte die
Wirtschaft. Der Export half den kleinen
Okonomien in Nordeuropa aus der Kri-
se. Das ist jetzt grundsétzlich anders.
Zwar durfte der US-Dollar nun auch ge-
genuber dem Euro wieder deutlicher un-
ter Druck geraten, doch die Schmerz-
grenze fur die Europaer und ihre Export-
wirtschaft durfte nicht all zu hoch liegen.
Besser sieht es bei den asiatischen Wah-
rungen aus. Eine Abwertung des US-
Dollars gegenuber dem chinesischen
Renminbi ware durchaus sinnvoll.

Euro mit neuem Schwung. Die jings-
ten Wahrungsturbulenzen durften aller-
dings noch eine weitere Folge haben:
ein besseres Standing des Euros. War
dieser in vielen vor allem nordeuropai-
schen Landern bisher verpont, schei-
nen sich nun einige nach der europai-
schen Einheitswahrung zu sehnen. Der
ploétzliche Sinneswandel kommt daher,
dass der Euro auf Grund seiner Gro-
RBe einen gewissen Schutz gegen spe-
kulative Angriffe und gegen Abwer-
tung bietet. So wollen laut einer aktuel-
len Umfrage 46 Prozent der Schweden

Interessante MINI Future Zertifikate auf Wahrungspaare
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der Wahrungsunion beitreten. Im Jahr
2003 hatte man sich in einer Volksab-
stimmung noch gegen den Beitritt aus-
gesprochen. ,Wir hatten der Wahrungs-
union schon vor Jahren beitreten sollen.
Dann waren wir jetzt besser dran®, kons-
tatiert Cecilia Malmstrom, schwedische
Europaministerin.

Selbst GroRbritannien, Huter des bri-
tischen Pfunds und strenger Gegner je-
der Europaisierung, kénnte eines Tages
die Flucht in den Euro antreten, wird ge-
munkelt. Das Beispiel Island lehrt derzeit
die Politiker in London, dass im Falle ei-
ner Bankenkrise eine kleine oder auch
mittelgroRe Volkswirtschaft viel Geld be-
notigt, den Bankensektor zu stabilisieren.
Der Staatshaushalt kommt schnell an
seine Grenzen. Die wirtschaftliche Un-
sicherheit lasst zudem das internationa-
le Kapital aus der eigenen Wahrung flie-
hen. Die Folge ist eine Abwertung. Hat
der Unternehmens- und Bankensektor
in Auslandwahrung — also beispielswei-
se in Euro — Kredite aufgenommen, ver-
groBert die Abwertung die Kreditlast in
Inlandswahrung. Folge: Die Wahrungs-
schwache verschlimmert die wirtschaft-
liche Krise erheblich.

Name ISIN WKN Hebel  Finanzierungslevel Stop-Loss-Marke  Wechselkurs Geldkurs  Briefkurs
EUR/GBP MINI Long NL0006277733 AAQY7P 5,73 0,7100 0,7250 0,8600 1,75 1,77
EUR/GBP MINI Long NL0006277741 AAOY7Q 7,82 0,7500 0,7660 0,8600 1,28 1,30
EUR/GBP MINI Short NL0006278004 AAQY8G 9,56 0,9500 0,9270 0,8600 0,97 0,99
EUR/GBP MINI Short NL0000449692 ABN5SX 5,73 1,0100 0,9930 0,8600 1,72 1,76
EUR/JPY MINI Long NL0006042087 AAONSM 8,73 104,6600 106,9000 118,2000 11,47 11,61
EUR/JPY MINI Long NL0006505950 AA1GAO 5,20 95,4600 97,5000 118,2000 19,26 19,30
EURAPY MINI Short NL0006505661 AA1F95 817 132,6600 130,2000 118,2000 12,23 12,27
EUR/JPY MINI Short NL0006466492 AATEIN 5,20 140,9100 138,3000 118,2000 19,21 19,25
EUR/USD MINI Long NL0000318848 325095 8,96 1,1300 1,1630 1,2720 11,20 1,25
EUR/USD MINI Long NL0000807527 AAOFJH 6,74 1,0840 1,1070 1,2730 14,81 14,86
EUR/USD MINI Long NL0000780088 AAQHDN 5,26 1,0310 1,0530 1,2730 18,97 19,02
EUR/USD MINI Short NL0006438830 AA1B2L 8,10 1,4290 1,4020 1,2720 12,28 12,33
EUR/USD MINI Short NL0006436529 AATBVT 6,42 1,4700 1,4430 1,2720 15,56 15,61
EUR/USD MINI Short NL0006384984 AA071D 5,28 1,5140 1,4860 1,2730 18,97 19,02
GBP/USD MINI Long NL0006505489 AATFIM 9,87 1,3300 1,3700 1,4800 115 1,20
GBP/USD MINI Long NL0006505505 AA1FIP 510 1,1900 1,2260 1,4800 2,25 2,30
GBP/USD MINI Long NL0006505497 AATFON 6,73 1,2600 1,2980 1,4800 1,70 1,75
USD/JPY MINI Long NL0000446995 ABN4LN 5,33 87,9760 89,8000 108,2900 12,95 13,01
USD/AJPY MINI Long NL0000466191 ABNOPA 7,18 79,9560 81,6000 92,9000 10,97 11,03
USD/JPY MINI Short NL0006446544 AATCHW 6,81 106,5430 104,5000 92,9000 1,57 11,63
USD/JPY MINI Short NL0006414690 AA09UZ 5,18 110,8480 108,7200 92,9000 15,22 15,28

Quelle: RBS; Stand: 05.12.08
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Euro/GBP
Punkte Euro weiter voran
0.90 An der Stérke der Gemeinschaftswahrung kann es aus tech-
Y 0,88-0,90 nischer Sicht derzeit kaum einen Zweifel geben. Vom noch
085 frischen Ausbruch aus der von 0,795 bis 0,8165 messenden
' Range verspricht der Euro auch in absehbarer Zukunft zu
0,8165 ———— profitieren, was auch das rundum positive Indikatorenbild
0.80 0,795 zeigt. Zudem bieten die vorgenannten Marken im Falle tem-
pordrer Konsolidierungspausen soliden Halt!
0,75
Mehrjahreshochs im Visier
070 An der Vormachtstellung der Euro-Bullen gibt es momentan

nichts zu deuteln. In den kommenden Wochen dirften diese

den Kurs weiter puschen und bis an die Mitte der 90er Jahre
0,65 markierten Hochs bei rund 0,90 vordringen. Dort allerdings

diirfte eine ausgedehnte Konsolidierung unausweichlich

werden.
0,60
Erster Kurs: 02.03.1993  (0,8256)
T T T T T T T T T T Letzter Kurs: 02.12.2008  (0,8512)
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de
Euro/USD
Punkte Weiteres Potenzial des Greenbacks
16 Ungeachtet der gegenwartigen Verschnaufpause der US-

Wihrung diirfte diese ihre Triimpfe bei Weitem noch nicht
1,5 — alle verspielt haben. In den kommenden Wochen wird sich
die Aufwertung fortsetzen, ein Bruch der um 1,245 gele-

it genen ,Tiefs" ist zu erwarten. Der Euro hingegen diirfte fiir
13 1,29-1,32 lange Zeit seinen ,technischen Zenit* gesehen haben.
v 1,245 Euro bleibt auf Tauchstation

Y 118116 Kurzfristig kann sich die seitwarts gerichtete Tendenz noch
11 ’ ’ fortsetzen. Spatestens in Bereichen von 1,29 bis 1,32 aber

Y sind jegliche Erholungsversuche der Gemeinschaftswéhrung

zum Scheitern verurteilt. Uber Werte von 1,245 hinaus bieten

10 sich Niveaus von 1,18 bis 1,16 als vorldufige , ZielgroRe” an.
09 Erster Kurs: 16.11.2001 (0,8851)

Letzter Kurs: 0212.2008  (1,2722)

T | T T T T T T
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de

Zertifikate

Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Geld-Brief-Spanne*
EUR/USD MINI Long 325096 NL0000318855 1108,00 USD 1131,00 USD 793 0,05 EUR
EUR/USD MINI Short AA1B7Z NL0006442568 1403,00 USD 1377,00 USD 9,32 0,05 EUR
Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Geld-Brief-Spanne*
EUR/GBP MINI Long AA0Y7Q NL0006277741 0,75 GBP 0,77 GBP 7,25 0,02 EUR
EUR/GBP MINI Short AAQY8F NL0006277998 0,91 GBP 0,89 GBP 21,75 0,02 EUR

Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008
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Was der Rentenmarkt
dem Anleger mittellt

Die Profis am Anleihemarkt haben sich entschieden, welches Thema im kommenden Jahr die Markte
bewegen wird. Das Thema Inflation spielt danach keine Rolle. Und die Rezession durfte zwar heftig
ausfallen, mittelfristig sollte es aber wieder aufwarts gehen.

o

Ein Stiick vom Rettungskuchen fiir jedermann.

Ware Henry Paulson Sportler, wur-
de man Uber ihn vielleicht sagen, er sei
noch nicht ganz fit, ihm fehle es noch an
Form. Doch Henry Paulson ist kein Sport-
ler, er ist der amtierende US-Finanzminis-

ter. Und das macht die Sache wesentlich
komplizierter. Denn unklar ist, ob Paulson
eine Linie verfolgt oder derzeit auch nur
von den Ereignissen Uberrannt wird. Fest
steht auf jeden Fall, dass er in den ver-

gangenen Wochen zweimal seine Taktik
bei der Vergabe der 700 Milliarden US-
Dollar geéndert hat, die durch den staat-
lichen Rettungsfonds TARP (Troubled
Asset Relief Program) vergeben werden.

Urspringlich sollten mit dem Geld pro-
blematische Wertpapiere von den Ban-
ken abgekauft werden. Doch dann wur-

Anleihe Futurekontrakt Stand Verdnderung Perf.2008 Perf.5 Rendite . o
zum Vormonat Jahre den 250 Milliarden US-Dollar in die direk-

Deutsche Staatsanleihen  Bund Future Kontrakt 123,96 6,34% 959%  1089% 303% e Rekapitalisierung von Finanzinstituten

Deutsche Staatsanleinen  Bux| Future Kontrakt 107,00 14,76% 18,28%  27.24% 333%  gesteckt, weil sich ein Aufkauf der Prob-

Schweizer Staatsanleihen  Swiss Federal Bond Kontrak 133,10 5,56% 793%  438% 2,12% lemkredite laut Paulson als zu umstand-

US-Staatsanleihen T-Note Future Kontrakt 125,06 9,90% 10,29%  11,80%  2,74% lich erwiesen hatte.

US-Staatsanleihen T-Bond Future Kontrakt 131,64 15,94% 13,12% 21,33%  3,22%

Japanische Staatsanleihen JGB Future Kontrakt 139,48 1,20% 1,95% 1,51%  1,39% Neue Aufteilung des Rettungspakets.

*Open End Zertifikate; Quelle: Bloomberg; Stand: 0212.2008  Doch vor wenigen Tagen kam es zu ei-
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ner erneuten Anderung, nun sollen vom
staatlichen Geldregen auch die ameri-
kanischen Verbraucher und Hausbe-
sitzer profitieren. Paulson sprach kon-
kret den Markt fur Autokredite, Studen-
tendarlehen und Kreditkartenschulden
an. Mit der neuen Taktik

soll vor allem sichergestellt

werden, dass die Verbrau-

cher weiterhin mit Krediten

versorgt werden. Das ist

ein zentraler Punkt, da der Konsum eine
entscheidende Rolle in den USA spielt.
Er macht 70 Prozent des Bruttoinlands-
produktes aus. Doch weil die Aussich-
ten duster, die Zukunft ungewiss ist,
igeln sich Kreditgeber, die Banken, die
Kredithehmer und die Verbraucher ein.
Zu spuren bekommen das derzeit un-
ter anderem die drei grofRen Automo-
bilhersteller des Landes, General Mo-
tors, Ford und Chrysler. Bei ihnen lauft
praktisch nichts mehr, ihre Autos, einst
begehrte Kaufobjekte amerikanischer
Konsumenten, bleiben bei den Hand-
lern unangetastet stehen.

An der Borse ist man deshalb sehr
misstrauisch geworden. Grundsétzlich
wird natUrlich der staatliche Rettungs-
fonds begruflt, doch mehr und mehr In-
vestoren fragen sich, ob er ausreicht, und
ob er Uberhaupt richtig eingesetzt wird.
Nichts durfte das Vertrauen des Marktes
in den Rettungsfonds derzeit mehr er-
schuttern als die Erkenntnis, dass mit ihm
schlampig umgegangen wird. Schon in
den vergangenen Tagen ist die Fieber-
kurve der Marktakteure sprunghaft nach
oben geschossen. Der T-Note-Future ist
seit Mitte Oktober von 112 auf 125 Punkte
gestiegen. Es scheint so, als wollten die
Investoren in einem sicheren Hafen tUber-
wintern.

Ratlosigkeit in Deutschland. Ganz ahn-
lich auch das Bild in Deutschland: Der
Euro-Bund-Future ist auf Gber 123 Punk-
te geklettert, so hoch stand der Termin-
kontrakt auf langfristige Bundesanleihen
schon seit Jahren nicht mehr. Ein ver-
standliche Entwicklung, angesichts der
wackeligen Aussichten zwischen Rhein
und Oder. ,,2009 wird ein Jahr schlechter
Nachrichten sein.” Mit diesem knappen

Satz versuchte Bundeskanzlerin Angela

Merkel vor wenigen Tagen die deutsche

Bevolkerung auf etwas einzustimmen,

was diese wohl langst verstanden haben

durfte: 2009 wird ein Jahr des wirtschaft-

lichen Abschwungs. Ein Abschwung, der
sich aller Voraussicht nach
quer durch alle Branchen
ziehen und die Arbeitslo-
sigkeit nach oben schnellen
lassen wird.

Wie schlimm das Jahr 2009 aber
wird, darlber streitet man sich an der
Expertenfront sehr. Wohl auch deshalb,
weil die Krise eigentlich nicht hausge-
macht ist, sondern bekanntermalfien
ein Exportgut aus Ubersee. In den bei-
den zurlckliegenden Jahren konnte
die deutsche Wirtschaft noch gut lau-
fen. Sie profitierte einerseits von einer
sehr dynamischen Weltkonjunktur, an-
dererseits von einer relativ starken Bin-
nennachfrage. Unterm Strich stieg das
Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2006 um
preisbereinigte drei Prozent, 2007 um
immerhin noch 2,5 Prozent. Die Ar-
beitslosenquote ging im November auf
7,1 Prozent oder 2.988.000 Personen
zurlck, das waren 390.000 weniger als
im Vorjahreszeitraum. Damit verzeich-
nete Deutschland die niedrigste Ar-

Entwicklung der Anleihe-Futures

Punkte
130

Anleihemonitor €=

beitslosenquote seit Anfang der 90er-
Jahre. Doch diese Erfolgsstory scheint
nun keine Fortsetzung zu finden. Wenn
die Berliner Regierung im Januar ihre
neuen Wachstumsprognosen auf den
Tisch legen wird, rechnen manche Be-
obachter mit einer Katastrophe. Schat-
zungen liegen zwischen einem BIP-
Wachstum von 0,2 Prozent bis Minus
einem Prozent.

Wie dagegen halten? Die Regie-
rung hat zwar verschiedene Malinah-
men eingeleitet, doch so recht weil} kei-
ner, was die richtigen Mittel zur Abwehr
der Wirtschaftsschwache sind. ,Es gibt
diesen groRen Rettungsplan nicht”, so
bringt es der Finanzminister Peer Stein-
brick auf den Punkt. Das liege daran, so
Finanzwissenschaftler Clemens Fuest,
dass ,wir so eine Krise noch nie erlebt
haben und uns daher die Erfahrungen
fehlen“. Besonders hart durfte es dabei
den Automobilsektor treffen. Fur diesen
sehen Experten bereits fur das laufen-
de Jahr einen Produktionsrickgang von
zwei Prozent. Das ware die erste Rezes-
sion in diesem Industriezweig seit 1993.
Fur 2009 wird, unter Berucksichtigung
der aktuellen Auftragseingange, unterm
Strich gar mit einem Minus von vier Pro-
zent gerechnet. Auch wenn es dann zum
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In unsicheren Zeiten setzen Investoren auf sichere Staatsanleihen. Die Futures auf Staatsanleihen mit einer Laufzeit von
rund zehn Jahren legten entsprechend in den USA und im Euroraum deutlich zu. Auch der japanische JGB Future stieg,
notiert aber weiter unter seinem Hoch im Jahr 2003. Grund: In der deflationéren Krise, die Japan von 1990 bis 2003
durchlitt, fliichteten die Investoren bereits in japanische Regierungsbonds. Das Potential fiir einen weiteren Anstieg ist
bei der niedrigen Rendite von 1,40 Prozent, die zehnjahrige japanische Regierungsbonds bringen, begrenzt.

Quelle: Bloomberg
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Jahresende hin wieder besser laufen soll-
te, 2009 kdnnte als Autorezessionsjahr in
die deutsche Geschichte eingehen.

Deflation als Kreditklemme. Rezessi-
on und Deflation, das durften, geht man
nach dem Verhalten der Marktteilneh-
mer am Rentenmarkt, auch die bestim-
menden Themen an der Borse in 2009
sein. Dominierte noch vor wenigen Wo-
chen die Angst vor der Inflation die Dis-
kussionen an den Aktienmarkten, rd-
cken nun mehr und mehr Deflationsbe-
fUrchtungen in den Vordergrund. Auf
den ersten Blick eine fur den Anleger
schwer nachzuvollziehende Kehrtwen-
de, scheinen sich doch Inflation und De-
flation wie zwei Gegenpole zu verhalten.
Schlielllich spricht man ja von Inflation,
wenn zuviel Geld in Umlauf ist und als
Folge die Preise steigen; und von Defla-
tion redet man, wenn umgekehrt zu we-
nig Geld umlauft und als Folge die Prei-
se fallen.

Nach dieser Definition ware die De-
flation also nicht nur das genaue Ge-
genteil zur Inflation, sie ware in einer
modernen Volkswirtschaft auch nahe-
zu unmoglich. Schlielllich werden ja,
spatestens seit der Losldsung der Pa-
pierwahrungen vom Gold, immer mehr
Geldnoten in Umlauf gebracht. Doch so
einfach ist es leider nicht, denn die De-
flation ist ,vielseitiger” geworden, sie hat
sich quasi den Herausforderungen ei-
ner modernen Wirtschaft ,angepasst®
Die Deflation kbnnte namlich in unseren
Tagen als ,Kredit- und Kaufkraftklem-
me" zurdckkommen. Aufgrund der Im-
mobilienkrise in den USA halten sich
viele Banken bei der Neuvergabe von
Krediten extrem zurick. Kredite sind
aber, und das nicht nur in den USA, Vo-
raussetzung fur Wachstum. Ein &hnli-
ches Bild sehen wir auch bei den Pri-
vathaushalten. Sie halten sich mit Neu-
ausgaben zurick, der Konsum bricht
ein. Noch schlagt dieses Verhalten nicht
auf das allgemeine Preisniveau durch,
da die Hausse bei den Rohstoffen, vor
allem beim Ol, die Produkte in den zu-
ruckliegenden Monaten teilweise er-
heblich verteuert hat. Doch wenn diese
strukturelle Inflation bei den Rohstoffen
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Nominales Wachstum und Anleiherendite in den USA
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Wer Kapital gibt, will als Entlohnung dafiir eine Entschddigung fiir die Inflation plus eine Partizipation am Wirtschafts-
wachstum, das er dadurch ermdglicht hat. Daher ist die Anleiherendite langfristig eng mit dem nominalen Wirtschafts-
wachstum korreliert. Da Renditen nicht nur auf aktuellen Marktbeobachtungen, sondern auf Erwartungen basieren, kann

es kurzfristig zu Abweichungen kommen.

Quelle: Bloomberg

Anleiherenditen fiir zehnjahrige US-Bonds
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In die Rendite herkémmlicher Anleihen flieBen die Erwartungen der Marktteilnehmer fiir das nominale Wachstum mit ein.
In der Rendite inflationsgeschiitzter Anleihen sind die Erwartungen fiir das reale Wachstum der US-Wirtschaft enthalten.
Der Anleihemarkt rechnet fir die kommenden Jahre mit einem nominal geringeren Wachstum. Am Anleihemarkt wird
gleichzeitig aber auch eine reale Wirtschaftserholung in den kommenden Jahren eingepreist.

weiter in dem eingeschlagenen Tempo
abebbt und sich auf niedrigem Niveau
halt, konnte die Deflation ihre volle Wir-
kung entfalten.

Inflation ade. Dass die Inflation 2009
kein Thema sein wird, davon ist auch
der Rentenmarkt Uberzeugt. Die Break-
even-Inflationsrate ist in den letzten Wo-

Quelle: Bloomberg

chen namlich deutlich zurickgekom-
men. Ein Phanomen, das bisher nur von
wenigen Anlegern Uberhaupt wahrge-
nommen wurde. Die Break-even-Infla-
tionsrate ist aber ein wichtiger Grad-
messer flr die Inflationserwartung des
Marktes. Sie spiegelt den Unterschied
zwischen der Nettorendite aus einer
herkdmmlichen, nominalen Anleihe und
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Anleiherenditen fiir zehnjéhrige Euro-Staatsanleihen
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Zuversicht wachst

Auch im Euroland nimmt der Optimismus zu. Am Anleihemarkt wird fiir die kommenden Jahre ein Anstieg des realen
Bruttoinlandsproduktes von mehr als zwei Prozent erwartet. Die geringere Differenz zwischen nominaler und realer
Rendite zeigt klar, dass Kéufer und Verkdufer von Anleihen einen starken Riickgang der Inflation in den kommenden

Jahren erwarten.

Quelle: Bloomberg

Anleiherenditen fiir zehnjéhrige japanische Staatsanleihen
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Deflation plus Wachstum

Japan ist wieder ein Sonderfall. Hier bringen inflationsgeschitzte Anleihen mehr Rendite als herkdmmliche Anleihen.
Das deutet auf Deflation hin. Gleichzeitig signalisiert der Renditeanstieg bei inflationsgeschiitzten Anleihen, dass die
Marktteilnehmer ein hohes reales Wachstum erwarten. Deflation ohne Wirtschaftskrise lautet also hier das Motto. Fir

Okonomen bleibt Japan ein spannendes Thema.

der Rendite aus einer inflationsindexier-
ten Anleihe mit gleicher Restlaufzeit wi-
der. Mit inflationsindexierten Anleihen
kann das Risiko steigender Geldent-
wertung eliminiert werden, da sie mit
einem realen Zinskupon begeben und
zum realen Ruckzahlungswert zurtck-
bezahlt werden. In den USA hei3en sol-
che inflationsindexierten Anleihen Tre-

Quelle: Bloomberg

asury Inflation Protected Securities,
kurz TIPS. Sie sind dort ein sehr belieb-
tes Anlagevehikel.

Der Ruckgang der Break-even-Infla-
tionsrate signalisiert, dass die Mehrheit
der Marktteilnehmer am Rentenmarkt
davon ausgeht, dass die Inflation vorerst
keine weitere Gefahr darstellt. Es lohnt
sich daher nicht, sich gegen sie Uber in-

Anleihemonitor €=

flationsindexierte Anleihen abzusichern.
Doch warum sollte die Inflation nun auf
einmal kein Thema mehr sein? Dafur wer-
den im Markt mehrere Argumente ange-
fuhrt. So sagt etwa Alexander Scurlock
von Fidelity Investments in einem Inter-
view mit der FTD: ,,Das Gelddrucken der
Regierungen wird keinen Inflationsdruck
verursachen. Denn obwohl die Regierun-
gen derzeit Liquiditat in Hulle und Fulle
bereitstellen, leihen die Banken sie nicht
aus.” AulBerdem durfe laut Scurlock nicht
unterschatzt werden, in welchem Male
die Konjunkturabkuhlung den Inflations-
druck bremsen werde.

Eine Ansicht, die auch von den No-
tenbanken geteilt wird. Rund um den
Globus werden die Leitzinsen massiv zu-
rickgenommen. Die Européische Zent-
ralbank (EZB) etwa senkte erst vor we-
nigen Tagen ihren Zins erneut um 75 Ba-
sispunkte auf 2,50 Prozent. Da sie den
Satz bereits Anfang Oktober runterge-
schraubt hatte, ist der Zins nun binnen ei-
nes Monats um um 175 Basispunkte ge-
fallen. Das ist ein Novum seit der Einfuh-
rung des Euros im Jahr 1999 — aber kein
Einzelfall: Der Index fur die globalen Leit-
zinsen durfte 2009 mit 2,16 Prozent auf
den niedrigsten Stand seit seiner Einfih-
rung Mitte der 90er-Jahre fallen, so die
Einschatzung von JP Morgan.

Fazit. In den Preisen von Staatsan-
leihen aus den USA und aus dem Eu-
roraum ist bereits der Ruckgang der
Inflation eingepreist. Die Bondkaufer
in Japan, die in den Jahren von 1990
bis 2003 bereits eine deflationare Kri-
se durchlitten haben, schlieRen sogar
einen Ruckgang bei den Konsumgu-
terpreisen nicht aus. Hoffnung bereitet,
dass die Renditen inflationsgeschutzter
Anleihen sowohl in den USA als auch im
Euroraum sowie in Japan in den Vorwo-
chen kraftig gestiegen sind. Das werten
Marktexperten als Zeichen, dass mehr
und mehr Investoren am Bondmarkt zu-
mindest mittelfristig an einen Erfolg der
Stabilisierungspolitik von Regierungen
und Notenbanken glauben. Gelingt die-
se wirtschaftliche Trendwende, durften
jedoch Staatsanleihnen 2009 etwas an
Glanz verlieren.

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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= Anleihemonitor

MINI Future Zertifikate auf den Bund-,
T-Note- und JGB Future. Mit diesen Zer-
tifikaten kénnen Anleger Kursbewegun-
gen im Anleihesektor kraftig hebeln. Die
Hebelkraft der MINIs resultiert aus ei-

MINI Future Zertifikate

nem eingebauten Kredit. Mit MINI Long
Zertifikaten kdnnen Investoren auf einen
Preisanstieg, mit MINI Short Zertifika-
ten auf einen Preisrickgang des Anlei-
he-Futures setzen. Anleger sollten aber
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Kurshewegungen im Anleihemarkt kréftig hebeln.

beachten, dass die Laufzeit der MINI Fu-
tures endet, wenn der Preis des Anleihe-
Futures die Stop-Loss-Marke verletzt. In
diesem Fall wird meist nur noch ein klei-
ner Restbetrag zuriickgezahlt.

Name ISIN WKN Hebel  Finanzierungslevel  Stop-Loss-Marke  Preis des Anleihe- Geldkurs Briefkurs
in Punkten in Punkten Futures in Punkten  in Euro in Euro
BUND Future MINI Long NL0000789618 AAQJLV 7,54 106,87 109,00 123,20 16,14 16,16
BUND Future MINI Long NL0006396954 AAQBRN 10,42 111,20 113,40 123,00 11,76 1,78
BUND Future MINI Long NL0006505620 AATFI1 16,76 115,66 17,94 123,00 7,31 7,33
BUND Future MINI Short NL0000738540 AAOCYG 10,33 135,13 132,40 123,20 12,14 12,16
BUND Future MINI Short NL0000738532 AAOCYF 15,06 131,17 128,50 123,00 8,25 8,27
BUND Future Mini Short NL0000807105 AAQFG8 7,68 139,24 136,40 123,20 16,22 16,24
JGB Future MINI Long NL0006251522 AAOXOT 12,52 128,17 132,10 139,30 9,21 9,51
JGB Future MINI Long NL0000413698 ABN2BH 10,23 125,68 129,50 139,30 11,26 11,56
JGB Future MINI Long NL0000319358 328720 8,21 122,33 126,00 139,30 14,17 14,32
JGB Future MINI Long NL0006387847 AA08B9 16,35 130,78 134,70 139,30 7,04 7,34
JGB Future MINI Short NL0006251597 AA0X00 7,82 167,11 162,40 139,30 14,67 14,97
JGB Future MINI Short NL0006251571 AAOXOY 12,03 150,88 146,30 139,30 9,52 9,82
JGB Future MINI Short NL0006251589 AAOX0Z 9,51 153,95 149,30 139,30 12,07 12,37
JGB Future MINI Short NL0000774677 AAQEE1 16,35 147,82 143,40 139,30 7,05 7,20
T-Note MINI Long NL0006505406 AATF9D 9,78 110,24 113,50 122,80 9,65 9,70
T-Note MINI Long NL0006505414 AATFIE 8,31 108,03 111,22 122,80 11,36 1,41
T-Note MINI Long NL0006534174 AA1G45 13,24 113,53 116,89 122,80 Al 7,16
T-Note MINI Short NL0006123093 AA0OQYC 10,16 134,89 132,25 122,80 9,31 9,36
T-Note MINI Short NL0006123101 AA0QYD 6,91 140,56 137,82 122,80 13,70 13,75
T-Note MINI Short NL0006044653 AAONZ5 18,59 129,40 126,87 122,80 513 5,18
JGB Future MINI Long NL0006251522 AAOXOT 12,52 128,17 132,10 139,30 9,21 9,51
JGB Future MINI Long NL0000413698 ABN2BH 10,23 125,68 129,50 139,30 11,26 11,56
JGB Future MINI Long NL0006387847 AA08B9 16,35 130,78 134,70 139,30 7,04 7,34
JGB Future MINI Short NL0006251597 AAOX00 7,82 157,11 152,40 139,30 14,67 14,97
JGB Future MINI Short NL0006251571 AAOXQY 12,03 150,88 146,30 139,30 9,52 9,82
JGB Future MINI Short NLO000774677 AAOEE1 16,35 147,82 143,40 139,30 7,05 7,20

Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
56 Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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Zu neuen Ufern ...

Die Bullen haben hier mit dem Bruch des langfristigen Kon-
solidierungstrends deutlichen Aufwind erhalten, dem sich
rasch weitere Impulse anschlossen. Untermauert werden
diese durch ein Anstiegsmuster, das in puncto Dynamik und
Struktur kaum Wiinsche offen lésst und dessen Potenzial
noch immer nicht erschépft ist.

Bullen bleiben am Ball

In Néhe der historischen Hochs ist eine Verschnaufpause
maglich, was nach der jiingsten Rallye nicht ungewdhnlich
ware. In deren Anschluss wird ein weiterer Anlauf auf die All-
zeithochs wahrscheinlich, die einen Widerstand der Sonder-
klasse darstellen. Analytisch kdme ein Bruch dieser Levels
einem weiterfiihrenden mittelfristigen Kaufsignal gleich, das
weitere signifikante Zuwdchse erwarten lieRe.

Erster Kurs: 13.12.2001 (98,69)
Letzter Kurs: 02.12.2008  (122,85)

© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de
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Bestechende Signale!

Mit den noch frischen Allzeithochs sind weitere Zugewinne
programmiert, zahlen diese doch noch immer zu den tech-
nisch besten (Kauf-) Signalen iiberhaupt. In der Regel schlie-
Ren sich einer solch iiberzeugenden Entwicklung weitere
signifikante Zuwachse an.

Uneingeschréankte Dominanz der Bullen

Das mit Abstand wahrscheinlichste Szenario sind weiter an-
ziehende Notierungen. Die momentan Gberhitzte Indikatoren-
lage relativiert sich dank der ungebrochen hohen Aufwarts-
dynamik um einiges. Konsolidierungen enden spatestens in
Néhe der einstigen Ausbruchsmarke bei gut 124. Konkrete
Ziele lassen sich mangels technischer Orientierungsmarken
in diesem Falle allerdings kaum mehr ableiten.

Erster Kurs: 30.06.1998  (100,93)
Letzter Kurs: 02.12.2008  (131,06)

© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de

Zertifikate
Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Aktueller Future  Geld-Brief-Spanne
BUND Future MINI Long AATFI1 NL0006505620 115,64 EUR 117,94 EUR 14,05 Mdrz 2009 0,02 EUR
BUND Future MINI Short AAOX1B NL0006251704 153,83 EUR 150,77 EUR 4,23 Mdrz 2009 0,02 EUR
Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Aktueller Future  Geld-Brief-Spanne
T-Bond MINI Long AA1G42 NL0006534141 114,56 USD 117,97 USD 6,69 Mérz 2009 0,10 EUR
T-Bond MINI Short AA029K NL0006331464 151,79 USD 147,30 USD 7,88 Mérz 2009 0,10 EUR
Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008
Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
58 Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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Swiss Fed Gov. Bond

Punkte Erfolgreicher Ausbruch

Nach dem Dreh am oberen Rand der von 122,90 bis 121,60

reichenden Unterstiitzungszone und dem klaren Uberwinden

132 des Abwértstrends ist die Trendwende zu steigenden Kursen
nun endgiiltig vollzogen. Die Néhe des Alltime Highs und

134 =

128,80-129,60

130 eine tberhitzte Indikatorenkonstellation sollten kurzzeitig
bremsen.
128
Weitere Avancen
126 Wir rechnen mit einer kurzzeitigen Atempause bis in die von
128,80 bis 129,60 reichende Unterstiitzungszone. Anschlie-
124 L Bend sollte der erst frisch etablierte Aufwértstrend in chart-
122,90 technisch unbekannte Regionen fiihren. Als mittelfristige
122 Zielmarke bietet sich dann die Psycho-Marke von 140 an.
121,60
120 Erster Kurs: 03.07.2003  (121,97)
Letzter Kurs: 10.12.2008  (129,75)
118
T \ T T \
2004 2005 2006 2007 2008
© by Staud Research GmbH; Stand: 11.12.2008, www.staud-research.de
JGB - Future
Punkte Entscheidung steht aus
144 141,25 — Wenn auch weniger deutlich als in Euroland oder Ubersee,
142 . — konnte auch der ferndstliche Zinskontrakt in den vergange-
140 nen Tagen und Wochen zulegen. Die technisch entscheiden-
138 den, zwischen 139,50 und 141,25 gelagerten Hiirden sind
136 aber noch ungebrochen. Erst ein Bruch dieser Zone wiirde
134 weiteres nennenswertes Potenzial freisetzen.
132 Moderat aufwarts
L Fur die nahe Zukunft besteht noch weiteres moderates
128 Potenzial bis in Bereiche von 139,50, im Optimalfall auch
126 141,25. Spétestens dort wird aber eine Konsolidierung kaum
124 zu umgehen sein. Diskussionen um strategische ZielgroRen
122 bleiben einem Bruch vorgenannter Widerstande vorbehalten!
120 ErsterKurs:  19.06.1996  (118,27)
118 Letzter Kurs: 17.10.2008  (135,80)
I T T T T T T T T T T T 1
06.1996 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 12.2008
© by Staud Research GmbH; Stand: 08.12.2008, www.staud-research.de
Zertifikate
Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Aktueller Future  Geld-Brief-Spanne
Swiss FB Future MINI Long  AAOUQX NL0006205791 93,19 CHF 95,10 CHF 3,38 Marz 2009 0,20 EUR
Swiss FB Future MINI Short  AAOST1 NL0006141087 139,38 CHF 136,60 CHF 18,69 Mérz 2009 0,20 EUR
Name WKN ISIN Basispreis Stop-Loss-Marke Hebel Aktueller Future  Geld-Brief-Spanne
JGB Future MINI Long AAOX0X NL0006251563 103,39 JPY 106,50 JPY 3,90 Mérz 2009 0,30 EUR
JGB Future MINI Short AAOX0Z NL0006251589 153,97 JPY 149,30 JPY 9,35 Mérz 2009 0,30 EUR

Quelle: RBS; Stand: 08.12.2008

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt. 59
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Lukrative Seitwartsrenditen
mit Capped Bonus Zertifikaten

An den Aktienmarkten geht es in Hausse-Phasen meist langsam bergauf, aber in Baisse-Phasen schnell
bergab. Entsprechend erhéht sich in einer Talfahrt die Volatilitat an den Bérsen. Capped Bonus Zertifikate

werden dadurch fur Anleger attraktiver.
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Unbegrenzter Gewinn

Wird der bei 1.550 Punkten liegende Sicherheitslevel nicht verletzt, betrdgt die Min-
destriickzahlung 29,50 Euro (Bonuslevel von 2.950 Punkten dividiert durch Bezugs-
verhdltnis von 100). Steigt der Index tiber den Bonuslevel hinaus auf 4.500 Punkte,
erhoht sich die Riickzahlung auf 45 Euro. Der Gewinn ist also unbegrenzt. Wird der
Sicherheitslevel verletzt, wandelt sich das Bonus Zertifikat zu einem Index Zertifikat.
Die Riickzahlung orientiert sich dann am Indexstand. Der Zertifikatpreis betragt aktu-
ell 24,80 Euro. Die Bonusrendite betrégt damit 17,88 % pro Jahr.
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Mehr Sicherheitspolster

Wird die bei 1.500 Punkten liegende Sicherheitsschwelle nicht verletzt, betragt die
Mindestriickzahlung 31 Euro (Bonuslevel von 3.100 Punkten dividiert durch Bezugs-
verhéltnis von 100). Der Cap liegt ebenfalls bei 3.100 Punkten. Die maximale Riick-
zahlung ist damit auf 31 Euro begrenzt. Wird der Sicherheitslevel verletzt, wandelt
sich das Bonus Zertifikat zu einem Discount Zertifikat mit einer maximalen Riickzah-
lung von 31 Euro. Der Zertifikatpreis betragt aktuell 24,36 Euro. Die Bonusrendite pro
Jahr betrédgt damit 25,67 %.

Quelle: RBS

Quelle: RBS

Typ WKN ISIN Laufzeit Sicherheits- Bonuslevel Cap Geldkurs Briefkurs  Sicherheits- Bonusrendite
level puffer p.a.

Bonus AA1DXB DEOOOAATDXB9 18.12.09 1550,00 2950,00 24,70 24,80 35,79 % 17,88 %

Capped Bonus AAIDXT DEOOOAA1TDXT1 18.12.09 1500,00 3100,00 3100 24,26 24,36 37,86 % 25,67 %

Die Hohe der Kreditausfalle im Banken-
sektor steigt, die Konjunktur ist auf Tal-
fahrt. Die Notenbanken rund um den
Globus fuhren durch den Aufkauf von
Wertpapieren und die Offnung von Li-
quiditatsfenstern den Banken immer
neues Geld zu. Und die Regierungen
starten Konjunkturprogramme, um Kon-
sum- und Investitionsruckgange auszu-
gleichen. Doch eine Rezession ist nicht

Stand: 27.11.08; Bezugsverhaltnis: 100:1; Stand des DJ EuroStoxx 50: 2413,80 Punkte. Quelle: RBS

zu verhindern. Die Bérsen haben den
Abschwung in ihren Kursen vorwegge-
nommen. Gestritten wird von den Ana-
lysten jedoch noch daruber, ob der wirt-
schaftliche Abschwung bereits ganz
oder nur teilweise in den Kursen enthal-
ten ist. Die Verunsicherung bei institutio-
nellen und privaten Anlegern ist entspre-
chend hoch. Starke Tagesschwankun-
gen an den Aktienmarkten und damit

auch ein Anstieg der Volatilitat sind die
Folgen. Die Volatilitat stellt eine wichtige
Einflussgrolke auf die Preise von Optio-
nen dar, auf denen Finanzprodukte wie
Discounter, Bonus Zertifikate und Cap-
ped Bonus Zertifikate beruhen.

Als Profiteure dieser Entwicklung
erweisen sich vor allem die Capped
Bonus Zertifikate. Die gestiegene Vo-
latilitat ermdglicht eine fur den Anleger

60
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attraktivere Ausgestaltung dieser Pro-
dukte. Capped Bonus Zertifikate verei-
nen die guten Eigenschaften von Bonus
und Discount Zertifikaten. Bei Falligkeit
erfolgt eine attraktive Bonuszahlung,
wenn die Aktie oder der Index wahrend
der Laufzeit den Sicherheitslevel nicht
touchiert. Ein Cap begrenzt zwar den
Gewinn, ermdglicht aber gleichzeitig im
Vergleich zu klassischen Bonus Zertifi-
katen eine hdhere Bonuszahlung und ei-
nen niedrigeren Sicherheitslevel. Durch
den Anstieg der Volatilitaét werden be-
reits gehandelte Capped Bonus Zerti-
fikate gunstiger. Neu emittierte Produk-
te kbnnen bei gleichem Preis mit einem
hoheren Cap und einem hoéheren Bonus
ausgestattet werden.

Zertifikate mit Sicherheitspolster. An-
leger sollten daher einen Blick auf Cap-
ped Bonus Zertifikate werfen. Sie bieten
bei orientierungslos laufenden Borsen
lukrative Renditen. Gleichgultig, ob der
Basiswert eine Seitwartsbewegung, ei-
nen moderaten Anstieg oder aber leich-
te Kursverluste aufweist — mit den richti-
gen Capped Bonus Zertifikaten kdnnen
Investoren unterm Strich ein besseres
Geschaft als mit den Basiswerten ma-
chen, die dem Zertifikat zugrunde lie-
gen. Voraussetzung ist, dass das Un-
derlying nicht eine unerwartete Kurs-
rallye aufs Parkett legt. Denn wahrend
sich klassische Bonus Zertifikate durch
eine Teilabsicherung, eine mogliche Bo-
nuszahlung und eine unbegrenzte Par-
tizipation des Basiswerts auszeichnen,
verzichten Anleger bei der Cap-Varian-
te auf die Chance, unbegrenzt an den
Kursgewinnen teilzunehmen.
Nachvollziehbar ist, dass Investoren
fur die Begrenzung ihrer Gewinnchan-
ce eine Gegenleistung fordern. Im Ver-
gleich zu klassischen Bonus Zertifikaten
bieten Capped Bonus Zertifikate eine
hoéhere Bonuszahlung und damit eine
hohere Bonusrendite oder einen tiefer
liegenden Sicherheitslevel — oder haufig
auch beides. Der Nachteil der Gewinn-
begrenzung kann aber auch Uber eine
Verringerung des Preises an den Kaufer
weitergegeben werden. Dadurch erhalt
der Investor einen Preisrabatt oder Dis-

Attraktiv bei volatilen Markten.

Aktienkurs in Euro
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Die Entwicklung des Basiswerts entscheidet iiber die Riickzahlung

Bei einem Capped Bonus Zertifikat, das mit einem Bonuslevel und Cap bei 127 Euro sowie einem Sicherheitslevel bei
60 Euro ausgestattet ist, sind folgende Szenarien méglich. Im Fall 1 notiert der Basiswert, also die Aktie, am Laufzeiten-
de niedriger als bei der Emission. Da die Aktie den Sicherheitslevel wahrend der Laufzeit nicht touchierte, erhalten
Anleger den maximalen Bonusbetrag von 127 Euro (Bezugsverhdltnis ist eins). Anders sieht es hingegen im Fall 2
aus, bei dem der Sicherheitslevel unterschritten wurde. Da sich die Aktie bis zur Félligkeit nicht mehr erholt, erhalten
Anleger am Laufzeitende den Aktienkurs in Hohe von 70 Euro. Auch im Fall 3 wird die Sicherheitsschwelle durch-
brochen. Allerdings nimmt die Aktie in der Folge wieder Fahrt auf und landet bei 112 Euro. Investoren erzielen hier
einen Gewinn von 12 Euro. Im Fall 4 steigt die Aktie von Anfang an. Bei Filligkeit notiert die Aktie bei 140 Euro. Das
Capped Bonus Zertifikat ist allerdings mit einem Cap bei 127 Euro ausgestattet. Die Investoren erhalten bei Falligkeit
den Capbetrag in Hohe von 127 Euro.

Quelle: RBS

Kauf eines Zero Strike Volatilitat gleich 20% Volatilitdt des
Calls auf den Index Sicherheitslevels: 47%

Zero-Strike-Call 23,79 Euro 23,79 Euro
+Down and Out Put 7,12 Euro 2,77 Euro
- Verkauf eines Calls 0,25 Euro 2,30 Euro
= Preis des Capped Bonus Zertifikats 30,66 Euro 24,29 Euro

Falligkeit 18.12.2009; Bezugsverhaltnis: 100: 1; Indexstand: 2413,80 Punkte; Sicherheitslevel: 1500 Punkte;
Bonuslevel und Cap: 3100 Punkte; Vereinfachte Kalkulation: In der Praxis wird der Vola-Skew mit bertcksichtigt. Quelle: RBS

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
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count gegenuber dem Indexkauf, der als
zusatzliches Sicherheitspolster dient.

Attraktive Rendite im Seitwartstrend.
Die Eigenschaften im Uberblick: Bei Fal-
ligkeit des Capped Bonus Zertifikats
freuen sich Sparer Uber einen attraktiven
Bonus, wenn die Aktie oder der Index
wahrend der Laufzeit den Sicherheits-
level nicht touchiert. Ein Cap begrenzt
den Gewinn. Notiert der Basiswert Uber
diesem Cap, partizipieren Investoren
nicht mehr daran. Der maximale Ge-
winn ist damit von Anfang an bekannt.

Bei zahlreichen Papieren sind Cap und
Bonuslevel identisch. In diesem Fall ent-
spricht die maximal erzielbare Rendite
der Bonusrendite. Im Gegenzug locken
diese Papiere jedoch auch mit einer at-
traktiven Seitwartsrendite.

Berthrt oder unterschreitet das
Underlying den Sicherheitslevel, ver-
fallt die Bonuszahlung. Das Capped
Bonus Zertifikat verhalt sich in der Fol-
ge wie ein klassisches Discount Zertifi-
kat. Die Ruckzahlung orientiert sich fur
den Fall, dass Aktie oder Index unter
dem Cap notieren, am Stand des Ba-
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siswerts bei Falligkeit. Fur den Fall, dass
die zugrunde liegende Aktie oder der
Index Uber den Cap steigen, orientiert
sich die Ruckzahlung an der Gewinnbe-
grenzung — also dem Cap. Das bedeu-
tet gleichzeitig, dass Anleger mit dem
Papier nicht zwangslaufig einen Ver-
lust einfahren, wenn der Sicherheitslevel
verletzt ist. Nimmt der Basiswert nach
Verletzung des Sicherheitslevels wieder
Fahrt auf und steigt Uber den Aktienkurs
oder Indexstand bei Emission, kénnen
Investoren immer noch eine attraktive
Rendite erzielen.

Aufbau eines Capped Bonus Zertifikats
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Die attraktivsten Capped Bonus Zertifikate

Bei insgesamt mehr als 3.000 Bonus Zertifikaten und Discount Zertifikaten ist es nicht
einfach, den Uberblick zu bewahren. Ausgefeilte Suchroutinen im Internet helfen.
Auch die RBS bietet eine solche Suche an. Die Adresse lautet: www.rbs.de/markets.
Nach dem Klick auf Produktiibersicht baut sich eine neue Seite mit den Meniipunkten
Produktsuche, Best-Select, Produkt Matrix und Finanz-Weltkarte auf. Zur Suchrouti-
ne kommen Nutzer durch Klicken auf Best-Select. In einem Dropdown Menii kénnen
Sie dann die Anlageklasse und den Basiswert wahlen. In unserem Beispiel haben wir
als Anlageklasse Indizes und als Basiswert den Dow Jones Index ausgewéhlt. Danach
folgt die Abfrage Ihrer Markterwartung. Beim Klicken auf seitwarts erhalten Sie zuerst
eine Ubersicht tiber Discount Zertifikate. Wir bieten aber auch Bonus Zertifikate und
Bonus Reverse Zertifikate auf den Dow Jones Index an. In unserem Beispiel wahlten
wir die Produktrubrik Bonus Zertifikat. Als Ergebnis erhielten wir ein Bonus Zertifikat,
zwei Quanto Zertifikate und zwei Quanto Capped Bonus Zertifikate mit hohen Seit-
wartsrenditen. Die Suchroutine hilft zwar bei der Auswahl, dennoch sollten Investoren
um die Besonderheiten von Bonus Zertifikaten wissen. Produkte, die hohe Bonusren-
diten bieten, weisen meist auch niedrige Sicherheitspuffer auf. Das heift, das Risiko
des Verfalls der Bonuszahlung ist damit hoch.

Bonus Zertifikate (berzeugen durch ihre einfache Funkti-
onsweise. Um das Auszahlungsprofil zu erreichen, mussen
allerdings zwei Terminmarktinstrumente kombiniert werden.
Ein Bonus Zertifikat setzt sich aus zwei Komponenten zusam-
men: Einem Down-and-out-Put und einem Zero-Strike-Call.
Beim Zero-Strike-Call ist der Name Programm. Es handelt sich
hierbei um eine Kaufoption mit einem Basispreis von Null. Im
Prinzip vollzieht der Zero-Strike-Call die Entwicklung der Aktie
oder des Index nach. Beim Down-and-out-Put handelt es sich
um eine Verkaufsoption, deren Basiswert dem Bonusniveau
entspricht. Dieser Down-and-out-Put bietet Teilabsicherung
plus Bonuszahlung. Der Put ist mit einer Knock-Out-Barriere
ausgestattet, die dem Sicherheitslevel entspricht. Wird diese
Barriere touchiert, 6st sich die Option in Luft auf. Ein Anstieg
der Volatilitat bedeutet groRere Kursschwankungen und damit
gleichzeitig eine hohere Wahrscheinlichkeit, dass der Sicher-
heitslevel verletzt wird. Der Anstieg des Risikos verbilligt in der
Regel den Down-and-out-Put.

Bei einem Capped Bonus Zertifikat wird zusatzlich noch
eine Kaufoption (Call) verkauft. Der Basispreis ist identisch
mit der Hohe des Caps. Hieraus entsteht ein Erlos, der den
Preis des Capped Bonus Zertifikats gegenuber dem her-
kémmlichen Bonus Zertifikat verbilligt. Alternativ kann mit
dem Erlés aber auch ein Down-and-out-Put erworben wer-
den, der mit einer niedrigeren Knock-out-Barriere (= hohe-
res Sicherheitspolster) oder mit einem héheren Basispreis (=
hohere Bonuszahlung) ausgestattet ist. Der Wert des Calls
wird von der Volatilitat beeinflusst. Ist diese hoch, steigt der
Preis des Calls, der verkauft wird. Der hdhere Erlos aus dem
Verkauf fuhrt zu einem niedrigeren Preis des Capped Bonus
Zertifikats. Die Beispielrechnung (siehe S. 61) zeigt, wie sich
der Wert eines Capped Bonus Zertifikats, bei dem der Index
zwischen Sicherheitslevel und Bonuslevel notiert, durch den
Anstieg der Volatilitét verandert.
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=) Aktienkennzahlen
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Fundamentale Kennzahlen helfen bei der Beurteilung, wie attraktiv Aktienméarkte bewertet sind. Leser
finden hier Erklarungen zu den Indikatoren und eine Ubersicht tiber die weltweiten Kennzahlen.

Das Kurs-Gewinn-Verhalt-
nis eines Aktienindex: Hier-
bei handelt es sich um eine
der am haufigsten verwende-
ten Kennzahlen. Der Gewinn
in einem Index ergibt sich aus
der Summe der Gewinne der
in dem Index enthaltenen Un-
ternehmen. Das Kurs-Gewinn-
Verhaltnis errechnet sich aus
dem Boérsenwert der Aktien in
dem Index dividiert durch die
Summe der Unternehmensge-
winne. Unternehmensverlus-
te werden nicht berutcksichtigt
(Begrundung: Der Wert eines
Unternehmens kann nicht un-
ter Null fallen). Die Kennzahl
sagt aus, mit welchem Vielfa-
chen der angefallenen oder

erwarteten Unternehmensge-
winne der Boérsenwert eines
Index bewertet ist.

Relation von Aktienmarkt-
KGV zu Rentenmarkt-KGV:
Aktien und Anleihen stehen
bei vielen Investoren in einem
Konkurrenzverhaltnis.  Stei-
gende Anleihekurse bedeu-
ten fallende Zinsen. Damit
sinkt die Attraktivitat der Fest-
verzinslichen. Dadurch erhéht
sich haufig das Interesse der
Anleger an Aktien. Moglich
wird der Vergleich von Aktien
und Anleihen durch die Ge-
genliberstellung von Aktien-
markt-KGV mit dem Kehrwert
des Kapitalmarktzinses (100

Fundamentaler Aktienmonitor

dividiert durch Rendite der
zehnjahrigen Anleihen). Die
Gleichung fur die Relation von
Aktienmarkt-KGV zu Renten-
markt-KGV lautet:

Relation von Aktienmarkt-KGV
zu Rentenmarkt-KGV in %

(Aktienmarkt-KGV
Rentenmarkt-KGV -1) * 100

Ein negativer Wert deutet dar-
auf hin, dass der Aktienmarkt
eines Landes mit einem Risi-
koabschlag gegenlUber dem
Anleihemarkt gehandelt wird.

Ein positiver Wert deutet dar-
auf hin, dass der Aktienmarkt
eines Landes mit Risikozu-
schlag gehandelt wird.

Das Kurs-Buchwert-Verhalt-
nis: Der Buchwert eines In-
dex errechnet sich aus der
Summe des Eigenkapitals der
Unternehmen, die in dem In-
dex vertreten sind. Das Kurs-
Buchwert-Verhaltnis  errech-
net sich aus dem Boérsenwert
der Aktien in einem Index divi-
diert durch den Buchwert die-
ser Aktien. Nicht bertcksich-
tigt in der Kennzahl sind mog-
liche stille Reserven und stille
Lasten, die nicht in die Bilanz
mit einflieBen.

Index Land Indexstand Kurs-Gewinn-Verhiltnis* Gewinn- Staats- Renten-  Rel. Aktien- vs. Kurs-Buchwert-Verhaltnis
2007 2008e 2009e verdnderung anleihen markt- Rentenmarkt- 2007 2008e 2009e
2007/08e  10-jahrig KGV KGV (2008)
Europa
DJ EuroSTOXX Index Europa 2.312,49 744 766 7,33 2,90% 112 1,07 1,01
DAX Index Deutschland ~ 4.437,28 10,57 9,46 8,29 -10,50% 3,09 32,33 -68,91% 1,15 1,08 1,01
Tec DAX Index Deutschland 474,28 19,91 13,48 11,50 -32,29% 3,09 32,33 -55,02% 1,79 1,71 1,54
FTSE Index GroRbritannien  4.080,71 736 7,20 7,81 -2,22% 3,09 32,33 -76,28% 1,28 1,31 1,24
CAC 40 Index Frankreich 3.094,12 791 7,59 7,67 -4,08% 3,50 28,60 -71,87% 1,09 1,05 0,98
AEX Index Niederlande 236,75 426 584 6,23 37,20% 3,54 28,26 -78,88% 0,89 0,88 0,82
S&P/MIB Index Italien 18.857,00 594 6,93 7,09 16,61% 3,58 27,96 -72,75% 0,85 0,84 0,81
IBEX 35 Index Spanien 8.740,60 730 774 7,79 5,97% 4,35 23,01 -64,72% 1,42 1,33 1,25
PSI 20 Index Portugal 6.117,83 10,54 10,21 9,61 -3,08% 3,81 26,26 -59,57% 1,39 1,32 1,27
ATX Index Osterreich 1.672,61 472 5,00 5,61 6,11% 3,90 25,67 -77,93% 0,77 0,75 0,69
SMI Index Schweiz 545784 3571 12,41 9,60 -65,23% 3,75 26,67 -49,29% 1,77 1,67 1,53
OMX Index Finnland 629,37 9,63 793 8,78 -17,63% 2,13 46,97 -82,14% 1,32 1,29 1,32
Osteuropa
CECE Index Osteuropa 1.316,87 6,29 6,87 713 9,24% 117 113 1,06
WIG Index Polen 1.727,94 6,36 714 745 12,26% 2,69 3719 -80,45% 1,09 1,08 1,02
BUX Index Ungarn 12.716,01 460 546 6,18 18,70% 6,00 16,66 -65,11% 1,01 0,99 0,93
PX Index Tschechien 818,40 6,70 7,25 6,79 8,33% 8,88 1,26 -29,78% 1,18 1,15 1,07
BET Index Ruménien 2.941,03 482 782 7,82 62,22% 4,29 23,29 -78,04% 1,34

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kiunftige
64 Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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Weltweite Kennzahlen bieten Anlegern eine bessere Orientierung.

Fundamentaler Aktienmonitor

Index Land Indexstand Kurs-Gewinn-Verhaltnis* Gewinn- Staats- Renten-  Rel. Aktien- vs. Kurs-Buchwert-Verhaltnis
2007 2008e 2009e Vverdnderung anleihen markt- Rentenmarkt- 2007 2008e 2009e
2007/08e  10-jahrig KGV KGV (2008)
OMX Tallinn Index Estand 269,00 474 531 4,97 11,96% 0,71 0,72 0,71
OMX Vilnius Index Litauen 179,39 575 776 8,67 35,06% 0,41 0,92 0,91
RTS Index Russland 612,12 320 288 3,36 -10,17% 8,68 1,52 -68,05% 0,56
ISE National 100 Index ~ Tirkei 24.191,36 473 493 4,86 4,29% 19,81 5,05 10,72% 0,86 0,84 0,76
Amerika
Dow Jones Index USA 8.419,09 10,16 10,10 12,37 -0,53% 2,74 36,44 -69,35% 2,65 2,62 2,51
S&P 500 Index USA 848,81 18,35 9,94 10,03 -45,81% 2,74 36,44 -69,44% 1,65 1,59 1,48
Nasdag 100 Index USA 1130,00 19,70 13,07 12,12 -33,66% 2,74 36,44 -59,17% 2,4 2,30 2,00
S&P/TSX 60 Index Kanada 8.327,81 9,64 8,28 8,56 -14,11% 3,16 31,65 -69,11% 1,34 1,34 1,24
Latibex Top Index Lateinamerika  1.750,40 8,53 747 718 -12,43% 1,69
Bovespa Index Brasilien 35.000,84 8,24 6,82 6,25 -17,31% 1,20
IPSA Index Chile 2.317,95 1217 10,12 11,87 -16,86% 6,32 15,82 -26,74% 1,48 2,25 2,66
Mexiko Bolsa Index Mexiko 19.802,27 9,78 10,60 8,41 8,32% 9,13 10,95 -3,50% 2,03 1,86 1,88
Argentina Merval Index  Argentinien 951,79 506 4,99 4,78 -1,50% 0,75 0,96 1,70
Peru Lima General Index  Peru 712,61 6,59 6,67 8,49 1,26% 8,04 12,44 -50,39% 1,99 3,73 3,38
Asien
S&P/ASX 200 Index Australien 3.533,80 9,56 8,92 8,50 -6,70% 8,04 12,44 -20,28% 1,45 1,34 1,27
NZX All Index Neuseeland 693,89 11,14 11,67 10,39 4,82% 4,84 20,68 -39,36% 1,21 1,25 1,23
Nikkei 225 Index Japan 8.004,10 11,60 13,73 14,15 18,36% 1,39 71,89 -82,58% 0,95 0,92 0,89
Topix Index Japan 799,19 11,96 13,73 13,96 14,77% 1,39 71,89 -83,13% 0,88 0,91 0,88
Hang Seng Index Hong Kong ~ 13.588,66 8,35 9,82 9,43 17,53% 1,72 58,00 -82,85% 1,28 1,26 1,18
Eﬁ&%psries"eglgge'za HongKong  7.23254 925 905 845  -2,14% 1,72 58,00 -8574% 152 145 131
Shanghai A-Share Index  China 2.063,85 15,58 14,85 12,95 -4,67% 3,03 33,00 -62,54% 2,23 2,44 2,25
Shanghai B-Share Index  China 116,40 1500 17,32 15,69 15,46% 3,03 33,00 -59,94% 1,26 7,53 6,64
Shenzhen A-Share Index  China 614,67 19,38 17,64 15,34 -8,94% 3,03 33,00 -58,32% 2,14
Shenzhen B-Share Index  China 274,86 8,28 10,12 9,71 22,16% 3,03 33,00 -74,69% 1,10 1,99 1,78
Taiwan TAIEX Index Taiwan 4.307,26 874 907 12,10 3,71% 1,46 68,31 -85,55% 117 1,14 1,34
Kospi Index Stidkorea 1.022,67 793 837 8,36 5,67% 1,46 68,31 -89,11% 0,83 0,97 0,90
Sensex Index Indien 8.747,43 8,69 9,57 8,53 10,04% 6,79 14,74 -26,03% 1,91 1,67 1,46
SET 50 Index Thailand 272,89 6,10 587 6,16 -3,80% 3,26 30,70 -79,92% 0,93 0,90 0,83
Jakarta LQ-45 Index Indonesien 229,09 6,50 6,29 5,98 -3,11% 15,57 6,42 12,23% 1,52 1,30 117
E‘(’)*:T'fp LI"n’L‘s:r Malaysia 84753 968 1062 10,60 9.71% 3,59 27,36 6220% 125 127 123
Naher Osten / Afrika
Egypt Hermes Index Agypten 380,34 709 546 6,40 -22,96% 1,36 1,28 113
ADX General Index VAE 2.754,48 6,84 7,66 7,04 11,97% 1,33 1,83 1,61
BHSE All Share Index Bahrain 1.918,31 10,61 13,52 12,79 27,40% 1,28 416 3,82
DSM 20 Index Katar 5.948,70 764 8,86 7,94 15,91% 1,56 2,10 1,99
MSM 30 Index Oman 6.170,46 561 6,92 6,65 23,37% 1,88 1,51 1,42
FTSE/JSE Africa Index  Siidafrika 19.704,39 6,80 6,61 6,43 -2,81% 8,19 12,21 -44,33% 1,46 1,45 1,34

Quelle: Bloomberg; Stand: 03.12.2008

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
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Wer in Rohstoffe investiert, sollte die Preise von Kontrakten mit spaterer Falligkeit im Blick haben.

In Industriemetalle, Energietra-
ger und Agrarprodukte kon-
nen Investoren Uber Termin-
kontrakte (Futures) investieren.
Diese stellen Verpflichtungen
zur Rohstofflieferung bei Fal-
ligkeit dar. Dadurch sparen die
Anleger teure Lagerhaltungs-
kosten und Transportkosten. In
den Preisen der Futures spie-
geln sich Lagerhaltungskos-
ten und Zinsbindungskosten
sowie Erwartungen der Markt-
teilnehmer bezutglich der kunf-
tigen Preisentwicklung ei-
nes Rohstoffs. Wer langerfris-
tig in einzelne Rohstoffe inves-
tiert, sollte diese Preisabwei-

haben. Rohstoff-Investments
mussen in einem bestimmten
Zyklus von einem Terminkon-
trakt mit kUrzerer Laufzeit in ei-
nen Terminkontrakt mit lange-
rer Laufzeit gerollt werden.
Der Prozess des Aus-
tauschs der Basiswerte wird
als ,Rollen” bezeichnet. Back-
wardation bedeutet, dass der
langer laufende Future einen
niedrigeren Preis als der kir-
zer laufenden Future aufweist.
Bleibt der fur die Zukunft er-
wartete Preisrickgang aus,
kénnen Investoren, die auf ei-
nen steigenden Rohstoffpreis
gesetzt haben, einen Gewinn

chungen der Futures im Blick  erzielen. Contango bedeu-
Blick auf den Agrarsektor 1
Backwardation Contango in %
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tet, dass der Future mit spa-
terer Falligkeit Uber dem Fu-
ture mit friher Falligkeit notiert.
Eine solche Situation entsteht,
wenn am Markt die Erwartung

vorweggenommen. Wer hier
auf einen anziehenden Roh-
stoffpreis setzt, kann nur ver-
dienen, wenn der Rohstoff
noch stérker steigt, als dies

der Markt bereits erwartet.
Ergo: Ein Contango schmélert
die Gewinnchance.

steigender Preise in dem Roh-
stoff vorherrscht. Die Preisstei-
gerung wird am Future-Markt

Blick auf die Industriemetalle
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Quelle: Bloomberg; Stand: 02.12.2008
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Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kiunftige
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<> Glossar

Name: Der Name enthélt den Index
beziehungsweise das Land oder die
Branche, worauf sich das Zertifikat
bezieht.

ISIN: Jedem Wertpapier wird eine
international eindeutige Identifikati-
onsnummer, die International Secu-
rities Identification Number, zuge-
wiesen.

WKN: Jedem Wertpapier wird hier-
zulande zusétzlich eine deutsche
Wertpapierkennnummer zugewiesen.

Bezugsverhaltnis: Die Verhdltnis-
zahl, die angibt, wie viele Zertifikate
sich auf ein Basisobjekt beziehen.
Ein Bezugsverhaltnis von 100 bei ei-
nem DAX Open End Zertifikat bedeu-
tet, dass 100 Zertifikate dem Index-
stand des DAX in Euro entsprechen.

Kapitalgarantie bei Kapital-
schutz Anleihen: Das Garantie-
niveau entscheidet Uber die Min-
destriickzahlung. Ein Garantieniveau
von 100 Prozent bedeutet, dass min-
destens der Emissionspreis vollstan-
dig zuriickgezahlt wird. Liegt das Ga-
rantieniveau bei 90 Prozent, besteht
ein Verlustrisiko von zehn Prozent,
gemessen am Preis des Zertifikats
bei Emission. Das etwas héhere Ri-
siko ermdglicht es der Bank, das Ka-
pitalschutz Zertifikat mit einer héhe-
ren Partizipationsrate an Gewinnen
des Index auszustatten.

Basispreis bei Kapitalschutz An-
leihen: Der Basispreis stellt eine
Schwelle da, ab der sich die Riickzah-
lung bei Kapitalschutz Anleihen erhoht.
Notiert der Basiswert am Laufzeitende
iiber dem bei Emission festgelegten
Basispreis, partizipieren Investoren an
diesem prozentualen Anstieg des Ba-
siswerts wahrend der Laufzeit.

Partizipationsrate bei Kapital-
schutz Anleihen: Gibt an, wie stark
Kapitalschutz Anleihen am Aufwérts-
trend eines Basisobjekts prozentual
partizipieren.
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Partizipationsrate bei Open
End Zertifikaten auf Rohstoffe:
Um Lagerhaltungskosten zu ver-
meiden, beziehen sich Rohstoff
Zertifikate auf Futures. Um die phy-
sische Andienung zu vermeiden,
wird die Position, auf die sich die
Open End Zertifikate beziehen, vor
Félligkeit des jeweiligen Kontrakts
in einenwirtschaftlich dquivalenten,
nachfolgenden Kontrakt gerollt. Um
die Preisdifferenzen zwischen den
Kontrakten auszugleichen, kann
sich bei Open End Zertifikaten auf
Rohstoffe die Partizipationsrate auf
den jeweiligen Terminkontrakt &n-
dern. Ziel eines solchen Roll-Overs
ist der Erhalt des Wertes des Open
End Zertifikats unmittelbar vor und
nach dem Rolltermin. Prozentual
bleibt jedoch bei Open End Zertifi-
katen auf Rohstoffe die volle Parti-
Zipation erhalten.

Referenzwahrung: Die Wahrung,
in welcher der dem Zertifikat zu
Grunde liegende Basiswert notiert.

Referenzkurs: Kurs des Basis-
wertes, der dem Zertifikat zu Grun-
de liegt.

Brief- und Geldkurs: Der Brief-
kurs ist der Kurs, zu dem der Emit-
tent bereit ist, zu einem bestimmten
Zeitpunkt ein Zertifikat zu verkaufen.
Der Geldkurs ist hingegen der Kurs,
zu dem der Emittent bereit ist, ein
Zertifikat zu kaufen.

Quantogebiihr: Gibt die Kosten fiir
die Wahrungssicherung bei Quanto
Zertifikaten in Prozent pro Jahr an.
Die Quantogebihr wird tdglich ver-
rechnet.

Sicherheitslevel und Bonusle-
vel: Bonus Zertifikate zahlen dem
Anleger einen Mindestbetrag aus,
wenn der Kurs des Basisobjekts den
Sicherheitslevel nicht beriihrt oder
verletzt. Die Hohe des Mindestbe-
trags orientiert sich am Bonuslevel.
Der Gewinn wird bei diesem Typ vom
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Zertifikat nicht begrenzt. Anleger
partizipieren bei Bonus Zertifikaten
jedoch auch am Anstieg des Basis-
objekts Uber den Bonuslevel hinaus.
Wird der Sicherheitslevel vom Ba-
sisobjekt berthrt oder verletzt, ver-
fallt der Anspruch auf den Bonus.
Die Riickzahlung orientiert sich dann
nur am Stand des Basisobjekts zum
Laufzeitende.

Bonusrendite: Rendite des Bonus
Zertifikats, wenn die Riickzahlung
des Zertifikats am Laufzeitende Giber
den Bonuslevel erfolgt.

Discount in Prozent bei Bo-
nus Zertifikaten: Bonus Zertifi-
kate konnen je nach Ausstattung mit
Discount gegeniiber dem Basiswert
gehandelt werden. Ein positiver Dis-
count in Prozent gibt den prozentu-
alen Rabatt an, den das Bonus Zer-
tifikat gegeniiber dem Kauf des Ba-
siswerts bietet. Ist der Discount in
Prozent negativ, wird das Bonus Zer-
tifikat mit Aufschlag gegentiber dem
Basiswert gehandelt.

Cap: Der maximale Gewinn ist bei
Discount Zertifikaten und Capped
Bonus Zertifikaten am Laufzeiten-
de durch eine Hochstgrenze, den so
genannten Cap, begrenzt. Liegt der
Basiswertkurs oberhalb des Cap,
verzichtet der Anleger auf weitere
Kursanstiege.

Maximale Rendite bei Dis-
count Zertifikaten: Aufgrund der
Begrenzung der Riickzahlung auf
den Cap ist bei Discount Zertifika-
ten der Gewinn auf eine Maximal-
rendite begrenzt.

Discount in Prozent bei Dis-
count Zertifikaten: Discount Zer-
tifikate werden zu einem Kurs ausge-
geben und gehandelt, der dblicher-
weise unter dem Kurs des Basiswerts
liegt. Der Discount in Prozent gibt
den prozentualen Rabatt an, den das
Discount Zertifikat gegentiber dem
Kauf des Basiswerts bietet.

Partizipationsrate bei Outper-
formance Zertifikaten: Gibt an,
wie stark Outperformance Zertifika-
te ab einer bestimmten Schwelle am
Aufwdrtstrend eines Basisobjekts
Uiberprozentual partizipieren.

Basispreis bei Outperformance
Zertifikaten: Gibtan, abwelchem Ba-
sispreis die hohere Partizipationsrate
bei Outperformance Zertifikaten greift.
Notiert der Basiswert am Laufzeitende
oberhalb des Basispreises, erhlt der
Anleger zum einen den Basispreis und
zum anderen die Performance ober-
halb des Basispreises, multipliziert
mit der Partizipationsrate.

Aktiv gemanagte Zertifikate:
Zertifikate, die sich auf einen Index
beziehen, der aktiv von einem Index-
provider gemanagt wird. Die Manage-
mentgebdhr in Prozent bezieht sich
auf ein Jahr. Die Managementgebuhr
wird fortlaufend in Abzug gebracht.

Wahrungsabkiirzungen: AUD:
Australischer Dollar, BGN: Bul-
garischer Lew, BRL: Brasiliani-
scher Real, CAD: Kanadischer Dol-
lar, CHF: Schweizer Franken, CLP:
Chilenischer Peso, CZK: Tschechi-
sche Krone, DKK: Danische Kro-
ne, EGP: Agyptisches Pfund, EUR:
Euro, GBP: Britisches Pfund, HKD:
Hong-Kong-Dollar, HRK: Kroati-
scher Kuna, HUF: Ungarischer Fo-
rint, IDR: Indonesische Rupiah, ILS:
Israelischer Shekel, INR: Indische
Rupie, ISK: Islandische Krone, JPY:
Japanischer Yen, KRW: Siidkoreani-
scher Won, MAD: Marokkanischer
Dirham, MXN: Mexikanischer Peso,
MYR: Malaysischer Ringgit, NZD:
Neuseeldndischer Dollar, PEN: Pe-
ruanischer Sol, PHP: Philippinischer
Peso, PLN: Polnischer Zloty, RUB:
Russischer Rubel, SEK: Schwedi-
sche Krone, SGD: Singapur-Dollar,
THB: Thaildndischer Baht, TRY: Tiir-
kische Lira, TWD: Taiwan-Dollar,
UAH: Ukrainischer Hrywnja, USD:
US-Dollar, VND: Vietnamesischer
Dong, ZAR: Siidafrikanischer Rand.
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Aktiv gemanagte Zertifikate

Name ISIN WKN Laufzeit Geldkurs Briefkurs Management- 3-Monats- 1-Jahres-
gebiihr p.a. Performance Performance
ABN AMRO Veneroso Gold Zertifikat NL0000312106 321605 Open End 427,81 434,23 2,00 -19,80 -50,40
Absolute China Zertifikat NL0000300952 238701 Open End 69,76 71,16 2,40 -30,70 -63,50
Adamant Emerging Pharma Strategie Zertifikat DE0O0OABN2CO1 ABN2CO Open End 59,06 59,65 1,70 -20,10 -33,00
Delbriick & Co 5% Plus Strategie Zertifikat (ausschiittend) NL0000312098 321514 Open End 60,86 62,09 1,75 -26,20 -44,80
European Defensives Zertifikat DE0008615881 861588 Open End 85,74 87,04 1,00 -26,60 -45,30
Generika Select Zertifikat DE0008537960 853796 Open End 60,57 61,65 1,50 -11,10 -10,20
Global Asset Select Strategie Zertifikat NL0000021962 ABN1B6 Open End 106,34 109,00 2,50 1,40 2,30
IDC - Discount Flex Zertifikat NL0000301968 239654 Open End 1135,01 1152,04 1,50 -16,10 -25,80
ZertifikateJournal Zertifikat NL0000413771 ABN2BF Open End 79,40 80,59 1,50 -36,20 -43,60

Unbegrenzter Anlagehorizont: Open End Zertifikate.

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt. 69
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Exchange Traded Funds

Produkte Kurse vom 10.12.2008
Name ISIN WKN Referenzkurs Geldkurs Briefkurs Verwaltungsgebiihr p.a.
AMEX Gold Bugs Index Fund LU0259322260 AOMMBG 235,82 74,69 754 0,70%
DAXglobal® Asia Index Fund LU0259323235 AOMU3S 171,31 17,67 18,11 0,70%
DAXglobal®BRIC Index Fund LU0269999792 AOMU3U 261,81 26,29 26,81 0,70%
DAXglobal® Russia Index Fund LU0269999958 AOMU3V 196,38 19,65 19,95 0,70%
Dow Jones® Turkey Titans 20 Index Fund LU0269999362 AOMSJG 234,00 66,13 68,04 0,60%
FTSE/JSE Africa Top 40 Index Fund LU0270000028 AOMU3W 19643,12 15,28 15,40 0,70%
Jim Rogers International Commodity Index® Fund LU0249326488 A0JKG68 244464 18,26 18,35 0,50%
Rogers International Commodity Index® - Agriculture Fund LU0259321452 AOMMBJ 823,93 74,94 75,32 0,85%
Rogers International Commodity Index® - Metals Fund LU0259320728 AOMMBH 1275,44 65,92 66,24 0,85%
South-East Europe Traded Index Fund LU0259329869 AOMU3T 937,00 9,29 9,50 0,80%

Open End Zertifikate

Indizes Kurse vom 09.12.2008
Name ISIN WKN Partizipa- Referenz-  Referenz- Geldkurs Briefkurs Management-  Quantogebiihr
tionsrate wahrung kurs gebiihr p.a. in % p.a.in%

ABN AMRO Alpha Index UK NL0000050698 ABN2GG GBP 5805,00 101,43 101,84 1,00
Hang Seng DE0005718605 571860 HKD 14797,00 145,03 150,94

IBEX 35 Spanien NL0000312262 321947 EUR 8964,00 89,62 89,79

KOSPI 200 DE0005715155 571515 KRW 145,00 74,90 78,80

RDX Russland DE0008526708 852670 EUR 737,00 72,00 73,90

Thailand SET 50 NL0000322865 330670 THB 299,00 61,45 66,69

TOPIX Quanto DE0009057646 905764 JPY 820,00 8,19 8,22

ABN AMRO Alpha Index Deutschland NL0000050656 ABN2GB EUR 4706,70 97,34 97,73 1,00
ABN AMRO Alpha Index Europa NL0000050664 ABN2GC EUR 2452,00 93,44 93,82 1,00
ABN AMRO Alpha Index Japan NL0000050672 ABN2GD JPY 8412,00 104,80 105,22 1,00
ABN AMRO Alpha Index USA NL0000050680 ABN2GF usb 906,20 72,22 72,51 1,00
ABN AMRO Emerging Markets Umwelt TR Index DEO00AA0QQ64 AA0QQ6 EUR 36,00 3511 36,20 1,00
ABN AMRO Kasachstan TR Index NL0000805869 AAOKAZ usb 27,00 19,74 20,45 0,75
ABN AMRO M&A Europe Index NL0000601862 ABN40A EUR 52,00 53,29 54,64

ABN AMRO Middle East TR NL0000639318 ABNILJ usb 79,00 54,01 59,93 1,25
ABN AMRO Peru TR Index DEOOOAAQPEUS AAQPEU PEN 41,00 38,12 39,29 1,00
ABN AMRO Philippinen TR Index DEOOOAAOFGN9 AAOFBN PHP 707,00 64,40 67,76

ABN AMRO Super Zins Money Market I NL0000188043 ABN6SZ EUR 99,46 99,96

AEX NL0000020717 ABN9A3 EUR 250,20 25,01 25,05

AMEX Biotech DE0006106701 610670 usb 620,00 4748 48,44

AMEX Gold Bugs DE0006874803 687480 usb 228,00 175,73 179,27

Argentinien Basket NL0000728467 AAOBSL usb 42,00 40,49 41,95

ATX Osterreich DE0006871890 687189 EUR 1754,00 174,55 176,31

Australien NL0000472140 ABN02Z AUD 3633,00 18,39 18,67

Bovespa Index NL0000194769 ABN2MJ BRL 38391,00 115,36 118,92

Brasilien NL0000411478 ABN176 BRL 32428,00 96,83 100,34

BUX Ungarn Index DE0003937512 393751 HUF 12719,00 46,96 48,40

Canadian Income Trusts TR NL0000601722 ABN4X0 EUR 51,00 47,36 48,83 1,00
CASE 30 Index NL0000047991 ABN1EJ EGP 4208,00 56,84 62,40

CECE Extended NL0000607802 ABN443 EUR 856,00 8,29 8,57

CECE Mid Cap Index DEOOOAAORRB3 AAORRB EUR 1302,00 12,89 13,60

CECE Osteuropa NL0000212009 ABNOEW EUR 1363,00 13,29 13,57

Chile Inter10 Index NL0000756583 AAOC4K CLP 3206,00 17,33 17,86

China A-Shares NL0000764439 AAODSV HKD 9,00 86,90 90,44 1,00
China SE Shanghai B-Shares NL0000162071 ABN3YT usD 120,00 91,06 95,70

China Shenzhen B-Share Index NL0000448900 ABN5RP HKD 289,00 28,41 29,85

China S-Shares® Index e DEOOOAAQRIM1 AAORIM SGD 185,00 9,34 9,67

CROX Kroatien DEOOOAAOKFD9 AAOKFD HRK 965,00 1,29 1,34

DAX Bear NL0000729408 AAOB7X EUR 471770 56,94 58,08

DAX Best Seasons DE0005592828 559282 100 EUR 4715,00 75,63 76,39

DAX DE0005437412 543741 EUR 4715,40 47,15 4715

DAX Seasonal Strategy NL0000196301 ABN8ML EUR 25138,00 18,57 18,70

DAXglobal® Agribusiness TR Index DEOOOAAOKGGO AAOKGG EUR 195,00 19,09 19,58 1,00
DAXglobal® Asia TR Index NL0000808384 AAOFLH EUR 199,93 19,16 19,94 0,75
DAXglobal® Austria Dividend TR DEOOOAAOQBAT AAOQBA EUR 224,00 22,25 22,47 0,75
DAXglobal® Austria Eastern Europe Exposure TR Index DEOOOAADQA96 AAODQA9 EUR 111,00 11,08 1,19 0,75
DAXglobal® Austria Mid-Cap TR DEOOOAAOQBBY AA0QBB EUR 145,00 14,40 14,61 0,75
DAXglobal® BRIC Index NL0000707164 AAOAF9 EUR 256,00 25,02 25,65

DAXglobal® Russia NL0000702520 ABN98G EUR 196,00 19,16 19,65

DAXplus® Maximum Sharpe Ratio Germany Performance Index DEOOOAAQKFO06 AAOKFO EUR 247,00 24,46 24,65 1,00
DAXplus® Maximum Sharpe Ratio Swiss Performance Index DEOOOAAOKF48 AAOKF4 CHF 190,00 12,05 12,14 1,00
DAXplus® Maximum Sharpe Ratio US Performance Index DEOOOAAOKF22 AAOKF2 usb 180,00 13,83 13,93 1,00
DAXplus® Minimum Variance Germany Performance Index DEOOOAAOKFZ2 AAOKFZ EUR 205,00 20,27 20,43 1,00
DAXplus® Minimum Variance Swiss Performance Index DEOOOAAOKF30 AAOKF3 CHF 169,00 10,69 10,77 1,00
DAXplus® Minimum Variance US Performance Index DEOOOAAOKF14 AAOKF1 usb 144,00 1,07 11,16 1,00
DAXplus® Protective Put Index Open End NL0000768059 AAODXQ EUR 4716,00 35,22 35,31

Deutschland Fundamental Value TR Index DEOOOAAOG6R9 AAOG6R EUR 149,00 52,40 53,46 1,25
DJ Asia Select Dividend 30 TR Index NL0000623759 ABN6ZQ usD 480,00 35,55 36,46 0,75
DJ Australia Select Dividend 30 TR Index NL0000718146 AAOAG3 AUD 219,00 10,48 10,69 1,00
DJ EURO STOXX 50 DE0005437453 543745 EUR 2456,00 24,50 24,60

DJ EURO STOXX 50 TR DEOOOAAOKER2 AAOKER EUR 3738,00 37,14 37,52

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
70 Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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Open End Zertifikate

Indizes Kurse vom 09.12.2008

Name ISIN WKN Partizipa- Referenz-  Referenz- Geldkurs Briefkurs M g t. Quantogebiihr
tionsrate wahrung kurs gebiihrp.a. in % p.a.in%

DJ Global Exchange Index DEOOOAAOXXX3 AAOXXX usD 392,00 30,30 30,91

DJ Japan Select Dividend 30 TR Index Quanto NL0000623742 ABN6ZP JPY 169,00 17,92 18,19 0,75 3,35

DJ STOXX 50 DE0006075302 607530 EUR 2139,00 21,37 21,46

DJ STOXX 50 TR Index DEOOOAAOKESO AAOKES EUR 3401,00 33,88 3419

DJ STOXX Nordic 30 NL0000400158 ABN1INK EUR 4438,00 44,36 44,80

DJ STOXX Nordic Select Dividend 20 TR Index DEOOOAAOGEWI AAOGEW EUR 1590,00 15,61 16,77 0,50

DJ STOXX Select Dividend 30 TR Index NL0000718153 AAOAB4 EUR 1965,00 18,97 19,16 0,75

DJ STOXX Selected Dividends Osteuropa TR Index NL0000807220 AAOFHL EUR 2272,00 21,80 22,47 0,50

DJ Turkey Titans 20 Tiirkei NL0000427235 ABN4HJ TRY 275,00 12,74 13,08

Dow Jones DE0005437438 543743 usD 8895,00 68,86 69,19

Dow Jones Quanto NL0000412484 ABN19N 1 usD 8889,30 78,27 78,66 1,98

Emerging Europe 50 TR Index DEOOOAAOH8J1 AAQH8J EUR 1605,00 14,83 15,57 1,00

Emirates Property & Infrastructure TR Index DEOOOAAOKFU3 AAOKFU usD 49,00 34,59 3717 0,75

Europa Fundamental Value TR Index DEOOOAAOG6U3 AA0G6U EUR 178,00 75,36 76,90 1,25

FTSE / JSE Siidafrika Gold Mining NL0000189884 ABN4B2 ZAR 2131,00 16,20 16,44

FTSE / JSE Siidafrika Platinum Mining NL0000189892 ABN4B4 ZAR 45,00 34,17 34,68

FTSE / JSE Siidafrika Real Estate Index NL0000189900 ABN4B5 ZAR 595,00 45,27 45,95

FTSE / JSE Siidafrika Resource 20 NL0000189876 ABN4B1 ZAR 37604,00 28,58 29,01

FTSE 100 NL0000476679 ABN400 GBP 4336,00 49,68 49,78

FTSE Latibex Index NL0000160075 ABN3T8 EUR 2915,00 28,55 29,50

Griechenland NL0000414035 ABN2B1 EUR 958,00 9,34 9,63

Hang Seng China Enterprises DE0006859648 685964 HKD 8024,00 181,37 188,78

Hang Seng China Enterprises Quanto DEOOOAOABG39 AOABG3 1000 HKD 8024,00 88,13 91,76 6,17

Hang Seng China Red Chip Index DEOOOAAORED7 AAORED HKD 3244,00 32,17 33,46

Hang Seng H-Financials Index NL0000757409 AA0CEQ HKD 10497,00 104,15 108,36

Hang Seng Mid Cap Index NL0000609774 ABN5AQ HKD 2434,00 23,89 24,87

Hang Seng Quanto DEOO0AOABG21 AOABG2 100 usD 14794,00 17,00 17,70 4,34

Hang Seng Small Cap Index DEOOOAAOQMC4 AAOQMC HKD 1025,00 10,27 10,53

Indien Il NL0000048536 ABN537 usD 453,00 32,19 33,18 1,00

Indien NL0000202166 256685 INR 453,00 38,01 39,03

Indonesien NL0000400166 ABN1INH IDR 246,00 16,44 17,66

IPOX 20 China TR Index NL0000774545 AAOEEM usD 486,00 35,98 37,09 1,00

IPOX 25 BRIC NL0000774537 AAOEEL usD 346,00 25,30 26,00 1,00

IPOX-30 Asia Pacific Index NL0000713527 AAOAYT usD 385,00 28,26 29,13 1,00

IPOX-30 Europe Index NL0000713535 AAOAYU EUR 335,00 31,66 32,62 0,85

IPOX-30 US Index NL0000713519 AAOAYS usD 707,00 52,34 53,94 0,85

Islamic Top 20 Middle East TR NL0000798536 AAOEQ1 usD 71,00 61,48 64,01 1,25

Island ICEX 15 Index DEOOOAAQF6S8 AAOF6S ISK 637,00 24,23 24,92

Jim Rogers China Index DEO00AA0Z584 AA0Z58 HKD 463,00 70,52 7414 1,25

Jim Rogers China Index Quanto DEO00AA0Z592 AA0Z59 HKD 463,00 58,68 61,69 1,25 -1,61

Kanada NL0000424174 ABN4FM CAD 523,00 32,26 32,59

Kasachstan KTX DEOOOAAOKEPG AAOKEP EUR 281,00 269,64 282,27

Kroatien CROBEX Index DEOOOAAQF677 AAQF67 HRK 1663,00 3,99 4,13

LPX® Buyout TR Index DEOOOAAOKL99 AAOKL9 EUR 203,00 20,04 20,34

Malaysia KLSE Composite Index NL0000400182 ABN1PF MYR 836,00 17,62 18,15

Marokko Casablanca CFG25 Index NL0000716439 AAOAT14 MAD 22340,00 19,02 19,71

MDAX Bear DEOOOAAOMDX8 AAOMDX EUR 5249,00 99,32 100,06

Mexiko (Mexican Bolsa) NL0000162527 ABN30B MXN 20990,00 11,84 12,14

MIDWIG NL0000764413 AAODSU PLN 1621,00 38,53 41,31

MSCI® Bahrain TR Index DEOOOAAOVR17 AAQVR1 BHD 724,00 13,58 15,07 0,75

MSCI® Emerging Market Index NL0000718138 AA0AG2 usD 536,00 39,81 41,75

MSCI® GCC50 TR Index DEO00AA0ZZZ8 AA0ZZZ EUR 705,00 50,75 56,30 1,00

MSCI® Jordanien TR Index DEOOOAAOVR09 AAOVRO JOD 350,00 34,96 38,78 0,75

MSCI® Katar TR Index DEOOOAAOVRZ4 AAQVRZ QAR 590,00 114,64 127,17 0,75

MSCI® Kuwait TR Index DEOOOAAOVRX9 AAOVRX KWD 802,00 20,59 22,84 0,75

MSCI® Lateinamerika TR Index DEOOOAAOZS46 AA0ZS4 usD 247,00 18,76 19,29 0,75

MSCI® Oman TR Index DEOOOAAOVR25 AAOVR2 OMR 864,00 15,87 17,60 0,75

MSCI® Singapore NL0000773489 AAOQEA8 SGD 217,00 11,05 11,28

MSCI® Taiwan NL0000331429 325999 TWD 170,00 39,24 39,64

MSCI® Vereinigte Arabische Emirate TR Index DEOOOAAOVRY7 AAQVRY AED 212,00 40,75 45,20 0,75

NASDAQ 100 DE0005437446 543744 usD 1216,80 9,42 9,47

NASDAQ 100 Quanto NL0000194405 ABNBHY usD 1215,10 10,75 10,80 1,00

Naturaktien Index (NX-25) DEOO0AAO4SP7 AA04SP usD 3573,00 27,70 28,20

Nifty 50 Index NL0000756575 AAOC4J INR 2790,00 20,14 20,25

Nigeria Index DEOOOAAQVRW1 AAQVRW usD 45,00 32,59 34,65 1,50

Nikkei 225 Quanto DE0006098205 609820 JPY 8414,00 84,42 84,76 -0,31

OMX (Dénemark) Index NL0000046779 ABN944 DKK 263,00 35,23 3541

OMX Baltic 10 Index NL0000757417 AAOCBR EUR 87,00 8,16 8,68

OMX Tallinn (Estland) TR Index NL0000771491 AAODSE EUR 271,00 24,57 25,72 1,00

OMX Vilnius (Litauen) TR Index DEODOAAOGENS AAOGEN LTL 179,00 4,85 4,98

Photon Photovoltaik Index (PPVX-30) DE000AA04SQ5 AA04SQ EUR 1930,00 19,20 19,40

Private Equity Ruménien DEOOOAAOF6DO AAOF6D RON 14971,00 37,33 38,77

PX Tschechien DE0003937520 393752 CzK 858,00 83,57 85,53 1,00

RDAX NL0000043370 ABN4CQ EUR 149,98 148,90 149,27 0,25

ROTX (Ruménien) NL0000622371 ABNGBUS EUR 4939,00 4,84 4,99

RTS Index NL0000804243 AAOQE8X usD 638,00 48,18 49,91

S&P 500 DE0005591325 559132 usD 907,50 70,43 70,61

S&P 500 Quanto DEOO0AOAB875 AOAB87 100 usD 906,70 7,82 7,86 2,76

S&P 500 Short Index DEOO0AA1FJ32 AATFJ3 usD 776,00 60,26 60,29

S&P 500 Eisenbahn Index DEO00AAO1L46 AA01L4 usD 383,00 29,69 30,29

S&P Europe QR Performers Strategy Index NL0000734069 AAOCKK EUR 153,00 56,24 57,09 1,25

S&P MidCap 400 NL0000406262 ABN1UP usD 518,00 40,19 40,40

S&P US STARS Performers Strategy Index TR NL0000734077 AAOCKL usb 341,00 74,54 76,05 1,25

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt. 71
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Indizes Kurse vom 09.12.2008

Name ISIN WKN Partizipa- Referenz-  Referenz- Geldkurs Briefkurs Manag t Quantogebiih
tionsrate wéhrung kurs gebiihrp.a. in % p.a.in%

S&P/ABN AMRO Central Africa Resources TR Index DEOOOAAOF701 AAOF70 EUR 50,00 47,01 48,45 1,00

S&P® Africa 40 Index DEOOOAAOZBW6 AA0ZBW EUR 138,00 12,83 13,68 0,75

S&P® Tiefsee Oil & Gas Index DEOOOAAO1PRS AAO1PR usD 31,00 23,82 24,31 1,00

S&P® Tiefsee Oil & Gas Quanto Index DEO0OOAAQ1PS3 AAO1PS usD 31,00 30,25 30,85 1,00 3,97

S&P®/ABN AMRO Pakistan Top 15 TR NL0000812980 AAOPAK PKR 751,00 36,35 46,59 1,00

Schweiz Fundamental Value TR Index DEOO0AAQG6S7 AA0GES CHF 114,00 52,51 53,30 1,25

Serbien BELEX 15 Index DEOOOAAOSBS9 AA0SBS RSD 549,00 6,50 6,73

SETX NL0000683753 ABN4S9 EUR 928,00 9,02 9,31

ShortDAX® DEOOOAA1SDX3 AA1SDX EUR 9099,00 90,93 90,96 0,25

Silver Mining TR NL0000724516 AAOBT6 usD 51,00 40,67 41,70 1,00

Slowenien SBI TOP NL0000762557 AAODMM EUR 918,00 86,32 92,05

SMI Schweiz DE0005437461 543746 CHF 5828,00 37,39 3747

SMI Schweiz Quanto DEOOOAAOKF71 AAOKF7 CHF 5823,00 58,74 59,32 0,83

SOFIX Index (Bulgarien) NL0000732295 AAOCET BGN 376,00 18,46 19,23

Stidafrika (FTSE / JSE TOP 40) NL0000210144 256688 ZAR 19086,00 14,03 14,57

Swiss MidCap NL0000732303 AAOCEU CHF 955,00 61,29 61,90

TecDAX 30 DE0007689184 768918 EUR 479,00 477 4,81

TecDAX 30 Open End Zertifkat DE0005437420 543742 EUR 479,00 5,02 51

Tel Aviv 25 (Israel) NL0000029973 ABN8WS ILS 701,00 13,45 13,94

Tiirkei ISE 30 Index NL0000460004 ABNSTL TRY 33016,00 15,08 15,54

Ukraine DEOOOAAQUKRS AAOUKR UAH 328,03 18,72 19,70

USA Fundamental Value TR Index DEOOOAAQG6TS AAOGET usD 134,00 52,95 53,75 1,25

Vietnam Index DEOOOAAOKES0 AAOKE8 VND 264,00 11,69 16,40 1,00

WIG20 Index Polen DE0003937504 393750 PLN 1827,00 44,87 46,62 1,00

Zypern Blue Chip TR Index DEOOOAAQZYP2 AAOZYP EUR 396,00 37,62 39,19 1,00

DJ STOXX 400 Retail DE0006075377 607537 EUR 200,00 19,99 20,20

Sektoren

Name ISIN WKN Partizipa- Referenz-  Referenz- Geldkurs Briefkurs Manag t. Quantogebhiihr
tionsrate wahrung kurs gebiihr p.a. in % p.a.in %

DJ STOXX 600 Auto DE0008274424 827442 EUR 212,00 21,24 21,45

DJ STOXX 600 Bank DE0008274267 827426 EUR 167,01 16,66 16,82

DJ STOXX 600 Basic Resources DE0008274275 827421 EUR 253,00 25,18 2543

DJ STOXX 600 Chemical DE0008274283 827428 EUR 303,00 30,26 30,56

DJ STOXX 600 Construction DE0008274291 827429 EUR 205,00 20,48 20,68

DJ STOXX 600 Cyclical Goods DE0008274309 827430 EUR 96,00 9,56 9,66

DJ STOXX 600 Financial Services DE0008274333 827433 EUR 194,00 19,28 1947

DJ STOXX 600 Food & Beverage DE0008274325 827432 EUR 233,00 2325 23,49

DJ STOXX 600 Healthcare DE0008274341 827434 EUR 334,00 3334 33,68

DJ STOXX 600 Industrials DE0008274358 827435 EUR 177,00 17,67 17,85

DJ STOXX 600 Insurance DE0008274366 827436 EUR 138,00 13,75 13,89

DJ STOXX 600 Media DE0008274374 827437 EUR 137,00 13,71 13,85

DJ STOXX 600 Non-Cyclical Goods DE0008274382 827438 EUR 249,00 24,94 25,18

DJ STOXX 600 Retail DE0008274390 827439 EUR 189,00 18,90 19,09

DJ STOXX 600 Technology DE0008274408 827440 EUR 158,00 16,75 15,90

DJ STOXX 600 Telecom DE0008274416 827441 EUR 245,00 2433 24,57

DJ STOXX 600 Utilities DE0008274259 827425 EUR 316,00 31,54 31,85

DJ STOXX Oil & Gas DE0008274317 827431 EUR 274,00 27,38 27,65

ABN AMRO Asia Real Estate NL0000308070 ABN1LR usb 117,00 92,50 92,52

ABN AMRO Bio-Ethanol TR Index NLO000776888 AAOEK8 usb 5,00 285 292 1,00

ABN AMRO Emerging Market Telecom TR Index DEOOOAAORPE1 AAORPE EUR 64,00 61,39 63,62 1,00

ABN AMRO Global Airlines DEOOOAATAKF3 AATAKF usb 68,00 52,87 53,65 1,00

ABN AMRO Klimawande! TR Index DEOOOAAOF6G3 AAOF6G EUR 77,00 52,57 53,90 1,00

ABN AMRO Wind TR Index NLO000856722 AAOWND EUR 67,00 63,85 6547 1,00

AMEX Biotech Quanto DEOOOAOABB83 AOABB8 100 usb 620,00 54,04 5541 1,83

AMEX Defense DE0009279943 927994 usb 1222,00 94,44 96,81

AMEX Gold Bugs Quanto DEOOOAOABB34 AOAB83 usb 228,00 15,63 16,11 17,40

AMEX Natural Gas DE0006874811 687481 usb 358,00 21,67 2822

AMEX Oil DE0006874829 687482 usb 909,00 70,19 7161

AMEX Oil Quanto NL0000470094 ABNORC usb 909,00 77,10 78,65 7,65

AMEX Pharmaceutical DE0006874837 687483 usb 261,00 2019 2049

AMEX Securities Broker / Dealer Open End NL0000448892 ABN5RN usD 78,00 6,03 6,19

AMEX Tobacco DE0006874845 687484 usb 667,00 51,61 52,64

AMEX Utilities NL0000299246 ABN2CA usb 292,00 2254 2310

Asia Agribusiness TR Index DEOOOAAQZCR4 AADZCR usb 45,00 33,69 3543

Asia/Pacific Top Property Open End Index NL0000048775 ABN2DN usD 148,00 10,56 10,88 1,00

BENMAX 50 DE0005591374 559137 EUR 195,00 19,17 19,65 1,00

Biofuel Commodity Index NL0000627941 ABN7B3 usb 83,03 62,17 62,79 1,20

CECE Banking Index NL0000735405 AADCMJ EUR 740,00 72,4 74,35

CECE Health Care Index NL0000735413 AAOCML EUR 1236,00 12,12 1243

CECE Infrastructure Index DEOOOAAOMG32 AAOMB3 EUR 1230,00 12,06 12,36

CECE Oil & Gas Index NL0000735397 AAOCMM EUR 848,00 83,03 85,15

CECE Telecom Index NL0000735389 AAOCMK EUR 890,00 87,21 89,44

CEE Real Estate Index DEOOOAAOMG73 AAOMG7 EUR 369,00 367 3,74

DAXglobal® Asia Basic Resources NL0000812857 AAOFXE EUR 647,00 61,49 64,00 0,75

DAXglobal® Asia Construction & Materials NL0000812873 AAOFXG EUR 213,00 20,83 21,68 0,75

DAXglobal® Asia Financial Services NL0000812881 AAOFXH EUR 170,00 16,40 17,06 0,75

DAXglobal® Asia Food/Beverage NL0000812840 AAOFXD EUR 226,00 21,65 22,53 0,75

DAXglobal® Asia Infrastructure/Transportation NL0000812907 AAOFXK EUR 263,00 25,00 26,03 0,75

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
72 Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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DAXglobal® Asia Oil & Gas Index NL0000812915 AAOFXL EUR 297,00 2842 29,58 0,75

DAXglobal® Asia Technology & Telecommunication NL0000812865 AAOFXF EUR 115,00 11,00 1145 0,75

DAXglobal® Asia Utility NL0000812899 AAOFXJ EUR 274,00 2643 27,50 0,75

DJ Internet Commerce Index DE0006874852 687485 usD 81,00 62,05 63,30

DJ Internet Service DE0006874860 687486 usb 42,00 32,05 32,69

DJ STOXX 400 Chemicals DE0006075310 607531 EUR 311,00 31,04 31,36

DJ STOXX 400 Healthcare DE0006075344 607534 EUR 315,00 31,35 31,67

DJ STOXX 400 Utilities DE0006075401 607540 EUR 322,00 2N 3243

DJ STOXX 600 Basic Resources TR Index DEOOOAAOKEV4 AAOKEV EUR 422,00 422 4,26

DJ STOXX 600 Automobiles & Parts TR Index DEOOOAAOKET8 AAOKET EUR 304,00 30,43 30,70

DJ STOXX 600 Banks TR Index DEOOOAAOKEUS AAOKEU EUR 299,00 29,78 30,04

DJ STOXX 600 Chemicals TR Index DEOOOAAOKEW2 AAOKEW EUR 488,00 4883 49,26

DJ STOXX 600 Construction & Materials TR Index DEOOOAAOKEXO AAOKEX EUR 316,00 31,62 31,90

DJ STOXX 600 Financial Services TR Index DEOOOAAOKEY8 AAOKEY EUR 320,00 31,92 221

DJ STOXX 600 Food & Beverage TR Index DEOOOAAOKEZS AAOKEZ EUR 354,00 3542 35,74

DJ STOXX 600 Healthcare TR Index DEOOOAAQKEQ? AAOKED EUR 452,00 45,09 4549

DJ STOXX 600 Industrial Goods & Services TR Index DEOOOAAOKE1S AAOKE1 EUR 261,00 26,10 26,34

DJ STOXX 600 Insurance TR Index DEOOOAAOKE23 AAOKE2 EUR 207,00 20,65 20,84

DJ STOXX 600 Media TR Index DEOOOAAOKE31 AAOKE3 EUR 198,00 19,82 19,99

DJ STOXX 600 Oil & Gas TR Index DEOOOAAOKE49 AAOKE4 EUR 477,00 47,72 4814

DJ STOXX 600 Telecom TR Index DEOOOAAQKEG4 AAOKEG EUR 398,00 39,83 40,19

DJ STOXX 600 Utilities TR Index DEOOOAAOKEQ4 AAOKEQ EUR 576,00 57,61 58,13

DJ STOXX Technology TR Index DEOOOAAOKES6 AAOKES EUR 204,00 20,38 20,56

DUAX - Deutscher Umwelt Aktien Index DEOOOAAONEUO AAONEU EUR 373,00 349 354

Global Generika NL0000605582 ABN9PP usD 99,00 7389 75,01

Global Gold Mining NL0000721918 AADBM4 CAD 257,00 1541 15,72 0,75

Global Rare Metals Mining TR Index DEOOOAAORPCS AAORPC usD 19,00 14,36 14,73

Global Rare Metals Mining TR Index Quanto DEOOOAAORPD3 AAORPD usb 19,00 16,68 17,1 1,00 538

GPR/ABN AMRO Osteuropa Top 20 Property Index NLO000161495 ABN3X8 EUR 34,00 299 3,08 1,25

GPR/ABN AMRO UK Top Real Estate Open End Index NL0000048734 ABN2DJ GBP 132,00 13,52 13,94 1,00

GPR/ABN China Immobilien Index NLO000776870 AAOEK7 HKD 56,00 532 546 1,00

GPR/ABN Continental Europe Top Property Open End Index NL0000048767 ABN2DM EUR 155,00 14,15 14,30 1,00

GPR/ABN Deutschland Immobilien NL0000602910 ABN42C EUR 21,00 18,18 18,74 1,00

GPR/ABN Emerging Markets Immobilien Index NLO000797447 AAOEMU EUR 45,00 4187 4316 1,00

GPR/ABN Global Top 30 Real Estate Open End Index NL0000048742 ABN2DK usb 206,00 14,86 15,31 0,75

GPR/ABN Global Top 30 REIT Property Open End Index NL0000048759 ABN2DL UsD 239,00 17,14 17,67 0,75

GPR/ABN US Top 30 REIT Property Open End Index NL0000048726 ABN2DH usb 197,00 14,05 14,48 1,00

Hang Seng Energy Index NL0000609782 ABN5AS HKD 7029,00 69,70 72,52

Hang Seng Properties & Constr, Index NLO000027688 ABN1GX HKD 1715,00 16,87 17,30

Immobilien ATX Index DEOOOAAOM681 AAOMB8 EUR 44,00 445 449

Industrial Metals Basket NL0000307908 ABNOJW EUR 114,00 113,15 114,30

Junior Energy Producer Strategie NL0000799716 AACET9 EUR 101,67 101,67 103,20 1,80

Junior Gold Miners Strategie NL0000707503 AAOAHA EUR 3581 35,81 36,34 1,80

LPX® Private Equity TR Index NL0000180941 ABN33A EUR 120,00 28,89 29,77

LPX® Private-Equity NL0000022978 ABNI3H EUR 120,00 34,28 35,32 1,25

NASDAQ Biotech Index Quanto NL0000194439 ABNBLH usb 694,00 61,51 6243 0,75 1,71

NASDAQ Biotech Index NL0000194397 ABNINJ usb 694,00 52,26 53,32 0,75

Oilsand TR Index NLO000816411 AAOSAN CAD 167,00 99,06 99,06 1,00

Oilsand TR Index Quanto DEOOOAAOKF63 AAOKFE CAD 167,00 15,75 16,00 1,00 271

Okoinvest NL0000093953 ABN2Z5 EUR 108,00 98,86 101,37 1,50

Philadelphia Qil Service Sector Index NL0000031052 ABN1HE usb 115,00 887 9,05

Philadelphia Oil Service Sector Index Quanto DEOOOAAOKF89 AAOKF8 usb 115,00 10,65 10,85 0,50 723

Philadelphia Stock Exchange Semiconductor Index (SOX) NL0000030617 ABN1THJ usb 194,00 15,04 16,26

Private Equity and M&A Targets DEOOOAAQF9AO AAOF9A EUR 53,00 4917 49,92

RTS Consumer & Retail DEOOOAAOKEH3 AAOKEH usD 73,00 552 572

RTS Industry DEOOOAAOKEJ9 AAOKEJ usb 73,00 5,52 572

RTS Metals & Mining DEOOOAAOKEK? AAOKEK usb 87,00 6,59 6,82

RTS 0il & Gas DEOOOAAOKELS AAOKEL usb 99,00 748 7,75

RTS Telecom Index DEOOOAAOKEGS AAOKEG usb 80,00 6,02 6,23

S&P Construction & Engineering DEOOOAATFM45 AATFM4 usb 130,00 100,79 102,81

S&P Homebuilding Index NL0000423200 ABN3MX usb 232,00 17,83 18,20

S&P Metal & Mining Index NL0000093946 ABN2Z4 usb 469,00 3380 34,66 1,00

S&P Oil & Gas Drilling NL0000414001 ABN2BZ usb 460,00 35,37 36,26

S&P Oil & Gas Marketing & Refining NL0000413995 ABN2BY usb 325,00 2501 25,64

S&P Semiconductor Index NL0000400174 ABN1NJ usb 187,00 14,50 14,72

S&P Stahl Index NL0000406239 ABN1UN usb 113,00 87,26 89,00

S&P Thrift & Mortgage Index DEOOOAAQF8Q8 AAOFBQ usb 6,00 4,62 47

S&P/ABN AMRO Silizium Producer TR Index DEO0OAAOQLB8 AAOQLB EUR 48,00 47,01 47,95 0,75

S&P® Banks Index DEOO0AAO4LQO AADALQ usb 154,00 118,70 121,10

Shipping NL0000186443 ABN34Y EUR 70,00 66,95 68,64

Solar Energy NL0000603421 ABN43J EUR 42,00 39,60 40,61 0,80

TOPIX Banks Quanto NLO000040905 ABN4QB JPY 146,00 16,32 16,49 0,76

TOPIX Insurance Quanto NL0000040921 ABN5DZ JPY 604,00 65,89 66,55 045

TOPIX Real Estate Quanto NL0000093961 ABN2Z6 JPY 704,00 8,14 823 1,10

TOPIX Securities Quanto NL0000040913 ABN45L JPY 344,00 3848 38,86 1,50

TSE REIT Quanto NL0000425833 ABN4GS 100 JPY 813,80 838 851

Wasser NL0000023372 ABN1DK usb 109,00 89,29 91,56 1,00

Web & Technology NL0000210763 ABNOCM EUR 15,00 1441 14,63

World Coal Index TR NL0000725257 AAOBWB usb 78,00 66,89 67,90 1,00

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuthren und andere Entgelte sind nicht bertcksichtigt. 73
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Name ISIN WKN Partizipa- Referenz-  Referenz- Geldkurs Briefkurs Management-  Quantogebiihr
tionsrate wiahrung kurs gebiihrp.a. in % p.a.in%
Apple Quanto DEOOOAAOW7B1 AAOW7B usD 98,60 98,31 98,81 1,00 1,98
Bank of Georgia Quanto DEO00AAQ68B4 AA0G8B usb 4,00 3,92 4,54 1,50 3,38
Berkshire Hathaway Class B Quanto DEOOOAAOWT7ES AAOWTE usD 3540,00 35,14 36,14 1,00 0,99
Citigroup Quanto DEO0OAAOW7D7 AAOWT7D usb 8,00 8,10 8,30 1,00 1,38
Gazprom Quanto DEO0OAAOW7GO AAOWT7G usD 16,10 15,83 16,13 1,00 2,93
General Electric Quanto DEOOOAAOW7CY AAOWT7C usD 18,88 18,89 19,09 1,00 0,64
Google Quanto DEOOOAAOW7A3 AAOWT7A usb 299,00 29,63 29,93 1,00 2,10
Microsoft Quanto DEOOOAAOWT7HS AAOWT7H usD 20,87 20,77 20,97 1,00 1,59
Norilsk Nickel Quanto DEOOOAAOW7F2 AAOWTF usb 6,50 6,31 6,61 1,00 4,39
Oracle Quanto DEOOOAAOWG98 AAOWE9 usD 16,93 17,06 17,26 1,00 -0,29
Vietnam Index |1 DEO0OAAOTWG4 AAOIWG VND 619,00 27,28 28,69 1,60
Indizes (Rohstoffe)
Name ISIN WKN Partizipa- Referenz-  Referenz-  Geldkurs Briefkurs Management-  Quantogebiihr
tionsrate wéhrung kurs gebiihr p.a. in % p.a.in%
CYD LongOnly Commodity Index TR NL0000713485 AAOCYL usD 2898,00 86,53 87,39 1,60
CYD LongOnly Commodity Index TR Quanto NL0000726347 AAOBZG usD 2898,00 84,49 85,33 1,60 2,09
CYD LongShort Commodity Index TR NL0000713501 AAOCYS usD 2677,00 118,15 119,33 1,60
CYD LongShort Commodity Index TR Quanto NL0000726362 AAOBZJ usD 2677,00 119,81 121,01 1,60 1,95
CYD MarketNeutral Plus 5 Index TR DEOOOAAOKEM3 AAOKEM usD 1659,00 122,70 123,92 2,85
CYD MarketNeutral Plus 5 Index TR Quanto DEOOOAAOKEN1 AAOKEN usb 1659,00 115,88 117,05 3,00 2,59
CYD MarketNeutral Plus Commodity Index TR NL0000713493 AAOCYN usD 1118,00 11,13 12,24 1,75
CYD MarketNeutral Plus Commodity Index TR Quanto Open End ~ NL0000726354 AAOBZH usb 1118,00 110,19 111,29 1,75 1,74
Global Platin & Palladium TR Index Quanto DEOOOAAQVRA7 AAOVRA usD 151,00 13,49 13,83 1,00 7,07
Global Platin & Palladium TR Index DEOOOAAQVRBS AAOVRB usb 151,00 11,42 11,71 1,00
Goldman Sachs Commodity Index NL0000329159 886299 usD 381,00 29,53 29,64
Goldman Sachs Commodity Index Quanto NL0000413227 ABNODB 10 usD 381,00 31,08 31,21 4,04
RICI Enhanced Agriculture Index DEO0OAAOQL51 AAOQLS usD 1070,00 80,87 81,69 1,50
RICI Enhanced Agriculture Index Quanto DEO0OOAAOQLI3 AAOQL9 usD 1070,00 70,16 70,87 1,50 3,57
RICI Enhanced Energy Index DEO00AAOQL77 AAOQL7 usD 8118,00 74,42 75,16 1,50
RICI Enhanced Energy Index Quanto DEOOOAAOQMB6 ~ AAOQMB usD 8120,00 63,76 64,40 1,50 4,02
RICI Enhanced Index DEO0OAAOQL44 AAOQL4 usb 3462,00 76,60 737 1,50
RICI Enhanced Index Quanto DEO0OOAAOQL8S AAOQL8 usD 3462,00 65,96 66,61 1,50 4,13
RICI Enhanced Metals Index DEOOOAAOQLB9 AA0OQL6 usb 2982,00 69,69 70,39 1,50
RICI Enhanced Metals Index Quanto DEOOOAAOQMA8  AAOQMA usD 2982,00 59,73 60,33 1,50 4,64
RJ/CRB TR Index NL0000601763 ABN4X2 usb 169,00 16,10 16,18 1,10
Rogers Commodity Index NL0000427805 ABN4JE usD 2436,00 82,60 83,01 1,75
Rogers Commodity Index Quanto NL0000445542 ABN4MN usD 2436,00 64,69 65,01 1,75 3,30
Rogers International Agricultural Commodity Index NL0000192284 ABNOSN usb 814,00 74,49 74,86 1,25
Rogers International Agricultural Commodity Index Quanto NL0000192292 ABNO8K usb 813,00 64,39 64,71 2,10 6,22
Rogers International Energy Commodity Index NL0000192300 ABN08Q usD 627,00 61,96 62,27 1,25
Rogers International Energy Commodity Index Quanto NL0000192318 ABNOSL usb 627,00 48,32 48,56 1,25 6,97
Rogers International Metals Commodity Index Quanto NL0000192334 ABNO8M usDb 1251,00 104,19 104,72 1,25 4,89
Rogers International Metals Commodity NL0000192326 ABNO8P usb 1251,00 118,38 118,97 1,25
Rohstoffe
Name ISIN WKN Partizipa- Referenz-  Referenz- Geldkurs Briefkurs Management-  Quantogebiihr
tionsrate wéhrung kurs gebiihr p.a. in % p.a.in%
Aluminium NL0000212942 ABNOGJ 97,85 usD 1501,00 11,35 11,46
Aluminium Quanto NL0000470011 ABNOSB 94,2755 usb 1499,00 11,95 12,25 3,74
Baumwolle NL0000420438 ABN3KT 40,55841 US Cent 43,70 1,36 1,39
Baumwolle Quanto NL0000470052 ABNORX 40,92 US Cent 43,70 1,38 1.4 7,08
Blei NL0000307890 ABNOJV 124,54 usb 963,00 9,22 9,52
Blei Quanto NL0000470060 ABNORZ 116,8204 usD 9,34 9,64 7,25
Brent Crude Oil NL0000202109 256678 71,9194 usb 45,70 25,57 25,62
Brent Crude Oil Quanto NL0000407625 ABN14R 70,262 usD 45,70 25,45 25,50 0,00
Diesel (Gas Oil) NL0000471126 ABNOTM 67,3642 usb 4615000,00 239,09 243,92
Edelmetall Basket Quanto Open End NL0000473809 ABNO3L EUR 106,94 108,02
Gold DE0008593419 859341 usD 771,50 59,81 59,91
Gold Quanto DEO0OAOAB842 AOABB4 100 usb 771,50 68,59 68,69 7,90
Gummi (Kautschuk) Quanto DEOOOAAORUB7 AAORUB 86,101082 JPY 105,00 9,57 9,72 1,76
Hafer DEOOOAAONCES AAONCE 81,74499 usb 206,00 12,91 13,18
Holz DEO00AAOM624 AAOM62 61,71 usD 180,00 8,56 8,73
ICE Natural Gas NL0000406379 ABN1UO 3,088744 GBP 1,00 1,83 2,08
Industrial Metals Basket Quanto NL0000473791 ABNO3K usD 90,05 90,96
Kaffee NL0000210920 ABNOCD 48,84238 usb 107,75 4,09 413
Kaffee Quanto NL0000417152 ABN3HW 54,001613 usD 107,75 4,99 5,04 2,20
Kakao NL0000210946 ABNOCF 66,14 GBP 1555,00 11,82 11,94
Kupfer LME Quanto NL0000417129 ABN3HT 148,07 usD 3154,00 38,62 39,02 5,36
Kupfer NL0000212934 ABNOGK 148,07 usD 3154,00 36,15 36,55
Lebendrind (Live Cattle) NL0000427201 ABN4HK 71,59523 US Cent 83,00 4,60 4,65
Mageres Schwein (Lean Hog) NL0000427219 ABN4HL 49,59918 US Cent 64,00 2,46 2,49
Mageres Schwein (Lean Hog) Quanto DEOOOAAOMSW3  AAOMSW 61,592893 US Cent 64,00 39,27 39,67 0,71
Mais NL0000420446 ABN3KU 40,97412 US Cent 326,00 10,35 10,40
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Open End Zertifikate

Rohstoffe Kurse vom 09.12.2008

Name ISIN WKN Partizipa- Referenz- Referenz- Geldkurs Briefkurs M g t. Quantogebiih
tionsrate wahrung kurs gebiihr p.a. in % p.a.in%

Mais Quanto NL0000470078 ABNORM 40,97412 US Cent 326,00 12,72 12,78 2,10

Mastrind (Feeder Cattle) NL0000427227 ABN4HM 94,2481 US Cent 88,15 6,42 6,48

Milch DEOOOAAOKKYS AAOKKY 112,0693 usD 14,35 12,50 12,75

Milch Quanto DEOOOAAOKKX7 AAOKKX 112,0693 usD 14,35 15,80 16,11 1,29

Nickel NL0000307882 ABNOJU 137,26 usD 9192,00 96,98 99,98

Nickel Quanto NL0000470409 ABNOR2 126,732 usD 9192,00 87,35 90,35 4,90

NYMEX Heizol NL0000449361 ABN5SH 65,54993 usb 148,53 7,56 7,64

NYMEX Natural Gas Henry Hub Future NL0000447332 ABNAL1 18,2669 usD 5,59 0,77 0,81

NYMEX Unleaded Gasoline NL0000449379 ABN5SJ 7714785 usb 95,72 5,72 5,78

Orangensaft NL0000308484 ABN1L9 66,56808 US Cent 73,05 3,76 3,79

Orangensaft Quanto NL0000417137 ABN3HU 70,24 US Cent 73,05 4,00 4,04 1,42

Palladium NL0000322808 330491 100 usD 175,00 13,14 13,64

Palladium Quanto DEOOOAOAB859 AOABB5 usb 175,00 13,08 13,58 8,65

Palm Oil DEOOOAAQPAL2 AAOPAL 108,038 MYR 1531,00 34,55 35,25

Platin NL0000255230 163574 100 usD 816,50 6,29 6,35

Platin Quanto DEOOOAOAB867 AOAB86 100 usD 816,50 6,82 6,89 5,22

Polyus Gold NL0000632610 ABN8T8 usb 11,10 16,57 28,28

Rapeseed Raps (Euronext) NL0000037083 ABN1J6 89,43 EUR 266,00 23,69 23,93

Raps NL0000037091 ABN1J7 59,67 CAD 368,50 13,36 13,66

Reis DEOOOAAOWT48 AAOWT4 99,6296 usD 14,83 11,35 11,58

Reis Quanto DEO0OOAAQZCTO AAQZCT 104,57528 usD 14,83 14,59 14,88 2,69

Rhodium DEOOOAAOXEKO AAOXEK usD 1300,00 10,04 14,04 1,00

Rhodium Quanto DEOOOAAOXEJ2 AAOXEJ 100 usD 1300,00 1,34 15,34 1,50 S

Seltene Metalle DEOOOAAOR3X1 AAOR3X usD 44,00 42,61 44,78 1,00

Silber Basket NL0000331437 325997 usD 4,49 345 3,52

Silber Basket Quanto NL0000331445 325972 usD 4,49 2,48 2,53 21,46

Silber NL0000255248 163575 100 usD 9,95 7,68 773

Silber Quanto DEO0OAOAB826 AOAB82 100 usb 9,95 8,37 8,42 7,46

Soft Commodity Basket I NL0000473833 ABNO3N EUR 76,00 75,38 76,14

Soft Commodity Basket Il Quanto NL0000473825 ABNO3M EUR 59,57 60,17

Soft Commodity Basket NL0000405850 ABN1TS EUR 89,00 88,01 88,90

Sojabohnen NL0000414019 ABN2BO 69,6102 US Cent 813,75 43,86 44,08

Sojabohnen Quanto NL0000470029 ABNORY 71,06 US Cent 813,75 51,65 51,91 2,33

Sojabohnenmehl NL0000043305 ABNGD1 85,02 usb 246,00 16,05 16,21

Sojabohnendl NL0000043313 ABN7G6 74,390272 usD 30,00 17,22 17,39

Weizen NL0000210912 ABNOCC 47,90689 usb 488,75 18,14 18,23

Weizen Quanto NL0000417111 ABN3HS 47,90689 usD 488,75 22,02 22,13 1,82

WTI Crude Oil NL0000445658 ABN4MY 59,9566 usb 47,00 21,56 21,61

WTI Crude Oil Quanto DEOOOAAQ1WF6 AAOTWF 94,424562 usD 47,00 4,43 4,46 1,00 4,31

Zink NL0000307874 ABNOJT 102,8 usD 1084,75 8,61 8,70

Zink Quanto NL0000470045 ABNOSA 107,2507 usD 1084,75 8,90 9,30 4,10

Zinn DEOOOAAQZDP6 AA0ZDP 100 usD 11740,00 9,10 9,30

Zinn Quanto DEO00AAOZDQ4 AA0ZDQ 100,0079 usD 11740,00 11,58 1,82 1,00 2,15

Zucker NL0000210938 ABNOCE 53,717233 US Cent 11,20 4,63 4,67

Zucker Quanto NL0000417145 ABN3HV 56,417059 US Cent 11,20 5,26 5,30 1,77

Best of Funds Zertifikate

Fonds
Name ISIN WKN Geldkurs Briefkurs Managementgebiihr 3-Monats- Ein-Jahres-
p.a.in% Performance in % Performance in %

Best of Funds Asia Ex Japan NL0000472165 ABN020 46,12 46,80 0,75 -25,35 -50,84
Best of Funds Deutschland NL0000466894 ABN4BF 47,25 47,97 0,75 -31,79 -44,40
Best of Funds Emerging Markets NL0000466902 ABN1BF 49,17 49,91 0,75 -35,32 -52,20
Best of Funds Europa NL0000466886 ABNGBF 38,34 38,90 0,75 -24,26 -42,14
Best of Funds Global NL0000602928 ABN42D 27,31 2172 1,00 -33,63 -49,50
Best of Funds Japan Quanto NL0000466910 ABNSBF 34,05 34,55 0,75 -30,95 -46,95
Best of Funds Osteuropa NL0000100204 ABN279 24,73 2510 0,75 -49,00 -63,31
Best of Funds Weltweit NL0000466878 ABN3BF 35,55 36,08 0,75 -31,70 -45,69

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt. 75



MARKTE & ZERTIFIKATE | Dezember 08 - Januar 09

Bonus Zertifikate
Name ISIN WKN Laufzeit ~ Sicherheits-  Bonus- Referenz-  Referenz- Geldkurs Briefkurs Sicherheits- Bonus- Bonusrendi-
level level wahrung kurs puffer rendite tep.a.
Gold NL0000758019 AADC8G 17.12.2010 490,00 800,00 usb 777,03 61,80 62,30 36,94% 0,42% 0,20%
Gold NL0000758001 AAOC8F 17.12.2010 520,00 900,00 usb 777,03 62,12 62,62 33,08% 12,39% 5,91%
Gold Quanto DEOOOAAOQPC7  AADQPC 17.12.2010 610,00 920,00 usb 777,03 82,17 8317 21,50% 10,62% 5,09%
Gold Quanto DEO0OAAOQPBY AAOQPB 18.12.2009 620,00 900,00 usD 777,03 80,83 81,83 20,21% 9,98% 9,62%
Name ISIN WKN Laufzeit ~Sicherheits-  Bonus- Referenz-  Referenzkurs Geldkurs Briefkurs Sicherheits- Bonus- Bonusrendi-
level level wiahrung puffer rendite te p.a.
Adecco Quanto DEO00AA032B0 AA032B 18.06.2010 26,80 51,00 CHF 34,92 33,06 33,16 23,25% 53,80% 32,39%
Aegon DEOOOAATDMD8 ~ AA1DMD 23.06.2010 2,20 5,00 EUR 4,06 414 4,24 45,85% 17,92% 11,24%
Aegon DEOOOAATDMB2 AA1DMB 23.12.2009 2,30 4,70 EUR 4,06 414 4,24 43,39% 10,85% 10,31%
Aegon DEOOOAATDMEE  AATDME 23.06.2010 2,60 5,50 EUR 4,06 412 4,22 36,01% 30,33% 18,67%
Ahold DEOODAATDKJ9 AA1DKJ 23.06.2010 4,80 8,80 EUR 8,79 8,90 9,00 45,37% -2,22% -1,44%
Ahold DEOOOAATDKK? AA1DKK 23.06.2010 5,20 9,40 EUR 8,79 8,97 9,07 40,82% 3,64% 2,34%
Ahold DEOOOAA1DKH3 AA1DKH 23.12.2009 5,80 9,00 EUR 8,79 8,90 9,00 33,99% 0,00% 0,00%
Ahold DEOOOAAQ1FC8 AAO1FC 18.06.2010 6,00 11,00 EUR 8,79 9,12 9,22 31,72% 19,31% 12,19%
Ahold DEOOOAAOQ1FBO AAO1FB 18.12.2009 6,50 11,50 EUR 8,79 9,37 9,47 26,03% 21,44% 20,63%
Allianz DEO00AA1DZZ3 AA1DZZ 23.06.2010 31,50 70,00 EUR 67,79 64,19 64,44 53,53% 8,63% 5,49%
Allianz DEO00AA1DZ00 AA1DZ0 23.06.2010 35,00 76,00 EUR 67,79 64,43 64,68 48,37% 17,50% 10,98%
Allianz DEOOOAATDZX8 AA1DZX 23.12.2009 38,50 67,00 EUR 67,79 65,29 65,54 43,21% 2,23% 2,12%
Allianz DEO00AA1DZ18 AAIDZ1 23.06.2010 40,00 82,00 EUR 67,79 64,14 64,39 40,99% 27,35% 16,90%
Allianz DEOOOAATDZY6 AA1DZY 23.12.2009 41,50 70,00 EUR 67,79 65,29 65,54 38,78% 6,81% 6,48%
Apple DEOOOAATFBJ3 AA1FBJ 23.06.2010 75,00 100,00 usb 94,18 71,54 71,72 20,37% 9,03% 5,75%
ArcelorMittal DEOOOAATDKP6 AA1DKP 23.12.2009 11,50 24,00 EUR 16,91 16,04 16,14 31,99% 48,70% 45,95%
ArcelorMittal DEO0OAATDKR2 AAIDKR 23.06.2010 11,80 27,00 EUR 16,91 15,77 15,87 30,22% 70,13% 40,96%
AXA DEOOOAA04CX5 AA04CX 18.12.2009 11,00 21,00 EUR 14,97 14,58 14,68 26,52% 43,05% 41,30%
BASF DEOOOAATEWD5 ~ AATEWD 23.06.2010 13,20 28,00 EUR 23,65 21,08 21,58 44,19% 29,75% 18,32%
BASF DEOOOAATDOU8 AA1DOU 23.12.2009 13,30 26,40 EUR 23,65 22,38 22,88 43,76% 15,38% 14,61%
BASF DEOOOAA1DOV6 AADOV 23.12.2009 14,20 27,60 EUR 23,65 22,35 22,85 39,96% 20,79% 19,72%
BASF DEOOOAATEWE3 AATEWE 23.06.2010 15,00 30,40 EUR 23,65 20,94 21,44 36,58% 41,79% 25,30%
BASF DEOOOAA1DOW4  AATDOW 23.12.2009 15,10 28,80 EUR 23,65 22,25 22,75 36,15% 26,59% 25,20%
BASF DEOOOAATEWB9 AATEWB 23.12.2009 16,00 30,00 EUR 23,65 22,20 22,70 32,35% 32,16% 30,44%
BASF DEOOOAATEWFO AMEWF 23.06.2010 16,50 32,80 EUR 23,65 20,82 21,32 30,23% 53,85% 32,09%
BASF DEOOOAATEWCT AAIEWC 23.12.2009 16,80 31,20 EUR 23,65 22,21 22,71 28,96% 37,38% 35,35%
BASF DEOOOAATEWG8 AAIEWG 23.06.2010 17,70 35,20 EUR 23,65 20,79 21,29 25,16% 65,34% 38,38%
BAT DEOOOAAO4EW3 AAD4EW 15.06.2010 12,00 22,00 GBP 16,95 18,92 19,01 29,20% 33,48% 20,83%
BAT DEOOOAAO4EU7 AAO4EU 15.12.2009 12,50 20,00 GBP 16,95 19,18 19,27 26,25% 19,71% 19,14%
Bayer DEOOOAATEX43 AATEX4 23.12.2009 23,50 46,00 EUR 40,22 38,32 38,82 41,57% 18,50% 17,55%
Bayer DEOOOAATEYA7 AATEYA 23.06.2010 24,50 53,00 EUR 40,22 37,56 38,06 39,09% 39,25% 23,85%
Bayer DEOOOAATEX50 AATEX5 23.12.2009 26,00 48,50 EUR 40,22 38,12 38,62 35,36% 25,58% 24,25%
Bayer DEOOOAATEX92 AATEX9 23.06.2010 26,20 55,50 EUR 40,22 37,44 37,94 34,86% 46,28% 27,86%
Bayer DEOOOAAOWIF8  AAOWIF 18.06.2010 27,50 58,00 EUR 40,22 37,63 38,13 31,63% 52,11% 31,44%
Bayer DEOOOAATEX68 AATEX6 23.12.2009 28,20 51,00 EUR 40,22 37,91 38,41 29,89% 32,78% 31,02%
Bayer DEOOOAAOWID3  AAOWID 18.09.2009 30,00 55,00 EUR 40,22 38,70 39,20 25,41% 40,31% 51,26%
Bayer DEOOOAATEX76 AATEXT 23.12.2009 30,50 53,50 EUR 40,22 37,72 38,22 24.17% 39,98% 37,78%
Bayer DEOOOAAOWIGE  AAOWIG 18.06.2010 32,00 63,00 EUR 40,22 36,48 36,98 20,44% 70,36% 41,52%
Bayer DEOOOAAOVBM6E AAQOVBM 18.09.2009 32,00 58,00 EUR 40,22 38,28 38,78 20,44% 49,56% 63,03%
Bayer DEOOOAATEX84 AATEX8 23.12.2009 32,00 56,00 EUR 40,22 37,59 38,09 20,44% 47,02% 44,38%
BHP Billiton DEO0OAATDM21 AA1DM2 23.12.2009 5,00 11,50 GBP 10,54 11,60 1,70 52,56% 13,37% 12,70%
BHP Billiton DEOO0AATDM47 AATIDM4 21.06.2010 5,00 11,50 GBP 10,54 11,26 11,36 52,56% 16,76% 10,57%
Carrefour DE000AA04D19 AA04D1 18.12.2009 23,00 38,00 EUR 29,23 21,21 27,31 21,30% 39,14% 37,57%
Carrefour DEO00AA04D68 AA04D6 18.06.2010 23,00 40,00 EUR 29,23 26,08 26,18 21,30% 52,79% 31,82%
China Mobile NL0000807931 AAOFKQ 17.12.2009 50,00 82,00 HKD 73,20 7,46 7,54 31,69% 9,68% 9,35%
China Mobile Quanto DEOOOAATE082 AA1E08 23.06.2010 50,00 90,00 HKD 73,20 75,35 75,85 31,69% 18,66% 11,68%
China Mobile Quanto DEOOOAATE074 AATEO7 23.12.2009 50,00 80,00 HKD 73,20 75,63 76,13 31,69% 5,08% 4,84%
Cia Vale Do Rio ADR DEOOOAATDNY2 AAIDNY 21.12.2009 6,50 12,50 usb 9,90 7,32 8,32 34,34% 17,49% 16,69%
Cia Vale Do Rio ADR DEOOOAATDNZ9 AATDNZ 22.06.2010 6,50 14,00 usb 9,90 7,28 8,28 34,34% 32,22% 19,81%
Commerzbank DEOOOAATEYL4 AATEYL 23.06.2010 410 8,40 EUR 712 715 7,25 42,42% 15,86% 9,98%
Commerzbank DEOOOAATEYG4 AATEYG 23.12.2009 4,20 8,20 EUR 712 7,08 718 41,01% 14,21% 13,50%
Commerzbank DEOOOAATEYM2 AATEYM 23.06.2010 4,50 9,20 EUR 712 712 7,22 36,80% 27,42% 16,95%
Commerzbank DEOOOAATEYH2 AAEYH 23.12.2009 4,60 8,60 EUR 712 7,07 7 35,39% 19,94% 18,92%
Commerzbank DEOOOAATEYNO AATEYN 23.06.2010 4,90 10,00 EUR 712 7,06 716 31,18% 39,66% 24,09%
Commerzbank DEOOOAATEYJ8 AATEYJ 23.12.2009 5,00 9,00 EUR 712 7,04 714 29,78% 26,05% 24,69%
Credit Suisse Quanto DEO00AA035J6 AA035J 18.06.2010 23,50 48,00 CHF 29,90 28,55 28,65 21,40% 67,54% 39,98%
Daimler DEOOOAATEZ41 AAIEZ4 23.12.2009 13,80 27,00 EUR 23,98 22,71 23,06 42,44% 17,09% 16,22%
Daimler DEOOOAATEZ90 AA1EZ9 23.06.2010 13,80 31,00 EUR 23,98 21,93 22,28 42,44% 39,14% 23,79%
Daimler DEOOOAATEOA9 AA1EOA 23.06.2010 14,50 32,30 EUR 23,98 22,07 22,42 39,52% 44,07% 26,60%
Daimler DEOOOAATEZ58 AATEZS 23.12.2009 15,10 28,30 EUR 23,98 22,57 22,92 37,02% 2347% 22,26%
Daimler DEOOOAATEOB7 AA1EOB 23.06.2010 15,20 33,60 EUR 23,98 21,99 22,34 36,60% 50,40% 30,17%
Daimler DEOOOAATEZG6 AAIEZ6 23.12.2009 15,90 29,60 EUR 23,98 22,50 22,85 33,68% 29,54% 27,97%
Daimler DEOOOAATEOCS AAIEOC 23.06.2010 16,50 34,90 EUR 23,98 21,71 22,06 31,18% 58,20% 34,49%
Daimler DEOOOAATEZ74 AATEZT 23.12.2009 16,60 30,90 EUR 23,98 22,50 22,85 30,76% 35,23% 33,33%
Daimler DEOOOAA1TEZ82 AA1EZ8 23.12.2009 17,40 32,20 EUR 23,98 22,43 22,78 27,42% 41,35% 39,07%
Danone DEOOOAAQ4LNT AAD4LN 18.06.2010 30,00 51,00 EUR 44,58 42,04 42,14 32,70% 21,03% 13,24%
Danone DEOOOAA04LM9 AAO4LM 18.06.2010 32,00 53,50 EUR 44,58 42,12 42,22 28,21% 26,72% 16,69%
Danone DEOOOAAOQ4LL1 AAO4LL 18.12.2009 32,60 51,50 EUR 44,58 43,04 43,14 26,86% 19,38% 18,65%
Danone DEO00AA0Z4V3 AA0Z4V 18.06.2010 34,00 56,00 EUR 44,58 41,96 42,06 23,72% 33,14% 20,51%

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
76 Wertentwicklung. Provisionen, Gebihren und andere Entgelte sind nicht bertcksichtigt.
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Bonus Zertifikate
Name ISIN WKN Laufzeit Sicherheits-  Bonus- Referenz-  Referenzkurs Geldkurs Briefkurs Sicherheits- Bonus- Bonusrendi-
level level wahrung puffer rendite te p.a.
Danone DEOOOAAD4LK3 AAO4LK 18.12.2009 34,70 54,00 EUR 44,58 4317 43,27 22,15% 24,80% 23,85%
Dt. Bank DEOOOAATEZN7 AATEZN 23.06.2010 13,70 31,60 EUR 26,50 24,33 24,53 48,30% 28,82% 17,78%
Dt. Bank DEOOOAATEZHI AATEZH 23.12.2009 13,80 26,40 EUR 26,50 25,23 25,43 47,92% 3,81% 3,63%
Dt. Bank DEOOOAATEZJ5 AAEZ) 23.12.2009 15,10 27,70 EUR 26,50 2497 2517 43,02% 10,05% 9,56%
Dt. Bank DEOOOAATEZP2 AA1EZP 23.06.2010 15,60 34,20 EUR 26,50 24,21 24,41 41,13% 40,11% 24,34%
Dt. Bank DEOOOAATEZK3 AAEZK 23.12.2009 16,00 29,00 EUR 26,50 25,05 25,25 39,62% 14,85% 14,11%
Dt. Bank DEOOOAATEZLY AATEZL 23.12.2009 16,80 30,30 EUR 26,50 25,01 25,21 36,60% 20,19% 19,16%
Dt. Bank DEOOOAATEZMY AAEZM 23.12.2009 17,60 31,60 EUR 26,50 25,02 25,22 33,58% 25,30% 23,98%
Dt. Bank DEOOOAATEZQO AATEZQ 23.06.2010 18,40 36,80 EUR 26,50 23,72 23,92 30,57% 53,85% 32,09%
Dt. Borse DEO0OAA04NU8 AA04NU 18.06.2010 38,10 76,00 EUR 50,75 46,95 47,15 24,93% 61,19% 36,50%
Dt. Post DEOOOAATE4G8 AATE4G 23.12.2009 5,20 10,00 EUR 10,7 9,74 9,84 51,42% 1,63% 1,55%
Dt. Post DEOOOAATE4HB AATE4H 23.12.2009 5,50 10,50 EUR 10,71 9,79 9,89 48,62% 6,17% 5,87%
Dt. Post DEO0OAATE4J2 AATE4) 23.12.2009 5,90 11,00 EUR 10,71 9,87 9,97 44,89% 10,33% 9,82%
Dt. Post DEOOOAATE4KO AATE4K 23.12.2009 6,20 11,50 EUR 10,71 9,85 9,95 42,08% 15,58% 14,79%
Dt. Telekom DEOOOAATAQU9 AA1AQU 18.06.2010 6,00 12,80 EUR 1,24 10,30 10,40 46,60% 23,08% 14,49%
Dt. Telekom DEOOOAAOXBC3 AAOXBC 18.06.2010 6,00 14,00 EUR 11,24 10,76 10,86 46,60% 28,91% 18,00%
Dt. Telekom DEOOOAAOXA97 AAOXA9 18.09.2009 6,10 13,20 EUR 1,24 11,60 1,70 45,71% 12,82% 16,30%
Dt. Telekom DEOOOAATAQT1 AA1AQT 18.12.2009 6,10 11,40 EUR 1,24 10,77 10,87 45,711% 4,88% 4,70%
Dt. Telekom DEOOOAAOTWV3 AADTWY 18.12.2009 6,50 12,00 EUR 1,24 10,79 10,89 42,15% 10,19% 9,83%
Dt. Telekom DEOOOAAOZTK3 AAOZTK 18.06.2010 6,50 13,40 EUR 11,24 10,46 10,56 42,15% 26,89% 16,79%
Dt. Telekom DEOOOAAOXBA7 AAOXBA 18.09.2009 6,60 13,80 EUR 1,24 "4 11,51 41,26% 19,90% 25,30%
Dt. Telekom DEOOOAAOXBD1 AAOXBD 18.06.2010 7,20 15,20 EUR 11,24 10,67 10,77 35,91% 4113% 25,18%
Dt. Telekom DEOOOAAOXBB5 AAOXBB 18.09.2009 7,20 14,40 EUR 1,24 11,56 11,66 35,91% 23,50% 29,89%
Dt. Telekom DEOOOAADTWX9 AAOTWX 18.12.2009 740 12,60 EUR 11,24 10,71 10,81 34,13% 16,56% 15,95%
Dt. Telekom DEOOOAAOZTL1 AAOZTL 18.06.2010 7,60 14,60 EUR 11,24 10,41 10,51 32,35% 38,92% 23,89%
Dt. Telekom DEOOOAAOZTIS AAOZTJ 18.09.2009 7,60 12,60 EUR 11,24 11,01 1nn 32,35% 13,41% 17,06%
Dt. Telekom DEOOOAAQVEAS AAOVEA 18.09.2009 8,00 15,00 EUR 11,24 11,46 11,56 28,79% 29,76% 37,85%
Dt. Telekom DEOOOAADTWY7 AADTWY 18.12.2009 8,10 13,20 EUR 11,24 10,67 10,77 27,90% 22,56% 21,11%
Dt. Telekom DEOOOAAOTWZ4  AADIWZ 18.12.2009 8,70 13,80 EUR 11,24 10,63 10,73 22,56% 28,61% 27,50%
Dt. Telekom DEOOOAAOZTM9 AADZTM 18.06.2010 8,80 15,80 EUR 11,24 10,29 10,39 21,67% 52,07% 31,42%
E.ON DEOOOAATFB55 AA1FBS 23.06.2010 16,00 31,50 EUR 25,20 22,05 22,15 36,51% 42,21% 25,55%
E.ON DEO0OOAATFBO6 AATFBO 23.12.2009 16,00 31,00 EUR 25,20 23,51 23,61 36,51% 31,30% 29,63%
E.ON DEOOOAATFB14 AA1TFB1 23.12.2009 17,00 32,50 EUR 25,20 23,50 23,60 32,54% 37,711% 35,66%
E.ON DEOOOAATFB63 AATFB6 23.06.2010 17,30 33,00 EUR 25,20 21,88 21,98 31,35% 50,14% 30,02%
E.ON DEOOOAA1TFB22 AA1FB2 23.12.2009 18,20 34,00 EUR 25,20 23,33 23,43 27,78% 4511% 42,60%
E.ON DEOOOAATFB71 AA1FB7 23.06.2010 18,40 34,50 EUR 25,20 21,76 21,86 26,98% 57,82% 34,28%
E.ON DE0O00AATAQ12 AAIAQ1 18.06.2010 19,10 38,00 EUR 25,20 21,99 22,09 24,21% 72,02% 42,41%
E.ON DEOOOAATFB30 AATFB3 23.12.2009 19,30 35,50 EUR 25,20 23,20 23,30 23,41% 52,36% 49,37%
E.ON DEOOOAA1TFB89 AA1FB8 23.06.2010 19,30 36,00 EUR 25,20 21,70 21,80 23,41% 65,14% 38,27%
EADS DEOO0AAD4F41 AAD4F4 18.12.2009 8,50 13,60 EUR 12,42 11,66 1,76 31,56% 15,65% 15,07%
EADS DEOOOAAQ4FT74 AA04F7 18.06.2010 8,50 13,40 EUR 12,42 1,37 1,47 31,56% 16,83% 10,67%
EADS DEOOOAAO04F33 AAO4F3 18.12.2009 9,00 14,30 EUR 12,42 11,65 11,75 27,54% 21,70% 20,88%
ENI DEOOOAATDM70 AA1DM7 21.06.2010 8,75 20,00 EUR 16,99 15,78 15,88 48,50% 25,94% 16,13%
ENI DEOOOAATDM62 ~ AAIDM6 21.12.2009 9,00 17,50 EUR 16,99 16,00 16,10 47,03% 8,70% 8,32%
Erste Bank DEOOOAATDNT2 AATDNT 23.06.2010 12,00 26,00 EUR 16,97 15,69 16,09 29,29% 61,59% 36,35%
Erste Bank DEOOOAATDNS4 AAIDNS 23.12.2009 12,50 22,50 EUR 16,97 15,87 16,37 26,34% 37,45% 35,41%
Fiat DEOOOAATDNGY AA1DNG 21.06.2010 3,50 8,00 EUR 5,50 4.9 5,00 36,36% 60,00% 35,62%
Fiat DEOOOAATDNF1 AAIDNF 21.12.2009 3,50 8,00 EUR 5,50 5,40 5,49 36,36% 45,72% 43,43%
FMC DEOOOAA04NS8 AAO4NS 18.06.2010 24,00 40,00 EUR 34,60 34,50 34,60 30,64% 15,61% 9,91%
FMC DE000AA04N25 AAD4N2 18.12.2009 25,50 41,00 EUR 34,60 35,37 3547 26,30% 15,59% 15,02%
FMC DEOOOAA04NGG AAO4NG 18.06.2010 27,50 44,00 EUR 34,60 34,39 34,49 20,52% 271,57% 17,20%
FMC DEO00OAA04N33 AAD4N3 18.12.2009 27,50 43,00 EUR 34,60 35,22 35,32 20,52% 21,74% 20,92%
France Telecom DEO0OAA04GT4 AAD4GT 18.06.2010 10,60 22,00 EUR 20,18 19,09 19,19 A747% 14,64% 9,32%
France Telecom DEO00AAQ4GP2 AAD4GP 18.12.2009 11,40 21,50 EUR 20,18 19,72 19,82 43,51% 8,48% 8,17%
France Telecom DEO00AA0Z6BO AA0Z6B 18.12.2009 11,50 23,50 EUR 20,18 20,27 20,37 43,01% 15,37% 14,80%
France Telecom DE0O00AA04GS6 AAD4GS 18.06.2010 11,50 23,00 EUR 20,18 19,13 19,23 43,01% 19,60% 12,38%
France Telecom DEOOOAAOZ6D6 AA0Z6D 18.06.2010 12,00 27,00 EUR 20,18 20,08 20,18 40,54% 33,80% 20,90%
France Telecom DEOOOAAOXHN7 AAOXHN 18.12.2009 12,00 24,50 EUR 20,18 20,53 20,63 40,54% 18,76% 18,06%
France Telecom DEOO0AAO4GR8 AAO4GR 18.06.2010 12,40 24,00 EUR 20,18 19,07 19,17 38,55% 25,20% 15,77%
France Telecom DE0O00OAA04GM9 AA04GM 18.12.2009 12,50 22,50 EUR 20,18 19,69 19,79 38,06% 13,69% 13,19%
France Telecom DEO0OAA04GQO  AAD4GQ 18.06.2010 13,20 25,00 EUR 20,18 19,11 19,21 34,59% 30,14% 18,73%
France Telecom DEO0OAA0Z6C8 AA0Z6C 18.12.2009 13,50 25,50 EUR 20,18 20,25 20,35 33,10% 25,31% 24,34%
France Telecom DEOOOAAOZ6E4 AAOZBE 18.06.2010 13,70 29,00 EUR 20,18 19,92 20,02 32,11% 44,86% 27,32%
France Telecom DEOOOAAOXHP2 AAOXHP 18.12.2009 14,00 27,50 EUR 20,18 20,75 20,85 30,62% 31,89% 30,64%
France Telecom DEOOOAAOXHQO  AAOXHQ 18.12.2009 15,50 29,50 EUR 20,18 20,58 20,68 23,19% 42,65% 40,92%
GlaxoSmithKline DEOOOAAO4EY9 AAO4EY 15.12.2009 8,00 13,00 GBP 1,75 13,89 13,97 31,89% 7,33% 713%
GlaxoSmithKline DEOOOAAOQ4E00 AAD4E0 15.06.2010 8,00 14,50 GBP 11,75 13,83 13,91 31,89% 20,23% 12,83%
HSBC Holdings DEOOOAATA4NS AATA4N 21.06.2010 5,50 11,00 GBP 714 793 8,01 23,00% 58,39% 34,74%
IBM DEOOOAATFBK1 AATFBK 15.12.2009 50,00 85,00 usb 80,13 60,57 60,77 37,60% 9,38% 9,12%
ING DEOOOAATDMHY AAIDMH 23.12.2009 4,80 10,00 EUR 6,49 6,31 6,41 26,04% 56,01% 52,78%
ING DEOOOAATDMK3 AATDMK 23.06.2010 5,00 10,50 EUR 6,49 6,19 6,29 22,96% 66,93% 39,24%
Lufthansa DEOOOAATESKT AATESK 23.06.2010 6,00 13,50 EUR 10,42 9,83 9,93 42,39% 35,95% 21,95%
Lufthansa DEOOOAATESF7 AATESF 23.12.2009 6,00 12,00 EUR 10,42 10,23 10,33 42,39% 16,17% 15,35%
Lufthansa DEOOOAATESGS AATESG 23.12.2009 6,30 12,50 EUR 10,42 10,24 10,34 39,51% 20,89% 19,82%
Lufthansa DEOOOAATESLS AATESL 23.06.2010 6,50 14,00 EUR 10,42 9,76 9,86 37,59% 41,99% 25,42%
Lufthansa DEOOOAATESH3 AATESH 23.12.2009 6,90 13,00 EUR 10,42 10,19 10,29 33,75% 26,34% 24,96%
Lufthansa DEOOOAATESM3 AATESM 23.06.2010 7,00 14,50 EUR 10,42 9,62 9,72 32,79% 49,18% 29,48%
Lufthansa DEOOOAATE5J9 AATES) 23.12.2009 7,40 13,50 EUR 10,42 10,13 10,23 28,95% 31,96% 30,26%
Lufthansa DEOOOAATESN1 AATESN 23.06.2010 7,50 15,00 EUR 10,42 9,59 9,69 27,99% 54,80% 32,62%
Lufthansa DEOOOAAQ1XTS AAOIXT 18.12.2009 8,00 16,00 EUR 10,42 10,46 10,56 23,19% 51,52% 49,37%
Lufthansa DEO00AA01X26 AAO1X2 18.06.2010 8,00 17,50 EUR 10,42 9,96 10,06 23,19% 73,96% 43,45%
MAN DEOOOAATE157 AAIE15 23.12.2009 20,00 41,00 EUR 33,03 30,38 30,88 39,45% 32,77% 31,01%
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MAN DEOOOAATE199 AAME19 23.06.2010 20,00 45,00 EUR 33,03 28,27 28,77 39,45% 56,41% 33,51%
MAN DEOOOAATE165 AATE16 23.12.2009 21,50 43,00 EUR 33,03 30,11 30,61 34,91% 40,48% 38,25%
MAN DEOOOAATE2A5 AATE2A 23.06.2010 23,00 49,00 EUR 33,03 27,89 28,39 30,37% 72,60% 42,21%
MAN DEOOOAATE173 AATET7 23.12.2009 23,50 45,00 EUR 33,03 30,01 30,51 28,85% 47,49% 44,82%
MAN DEOOOAATE181 AATET8 23.12.2009 25,50 47,00 EUR 33,03 29,60 30,10 22,80% 56,15% 52,91%
Monsanto DEOOOAATFDGS AATFDG 21.06.2010 47,50 90,00 usb 75,67 59,79 60,49 37,23% 16,35% 10,31%
Monsanto DEOOOAATFDF7 AA1FDF 21.12.2009 50,00 80,00 usD 75,67 59,50 60,20 33,92% 3,92% 3,75%
Miinchener Riick DEO0OAATE2U3 AATE2U 23.06.2010 55,00 108,00 EUR 113,20 107,02 107,52 51,41% 0,45% 0,29%
Miinchener Riick DEOOOAATE2TS AAE2T 23.06.2010 59,00 113,00 EUR 113,20 107,01 107,51 47,88% 511% 3,27%
Miinchener Riick DEOOOAATE2P3 AA1E2P 23.12.2009 62,00 115,00 EUR 113,20 112,33 112,83 45,23% 1,92% 1,83%
Miinchener Riick DEOOOAATE2S7 AAIE2S 23.06.2010 62,00 118,00 EUR 113,20 107,05 107,55 45,23% 9,72% 6,17%
Miinchener Riick DEOOOAAO1ZYO AAD1ZY 18.06.2010 64,00 123,00 EUR 113,20 109,02 109,27 43,46% 12,57% 8,02%
Miinchener Riick DEOOOAAOXDJ4 AAOXDJ 18.06.2010 66,00 150,00 EUR 113,20 112,84 113,34 41,70% 32,35% 20,04%
Miinchener Riick DEO00AAQ1ZX2 AA01ZX 18.06.2010 69,00 128,00 EUR 113,20 108,74 108,99 39,05% 17,44% 11,05%
Miinchener Riick DEOOOAAD1ZTO AAO1ZT 18.12.2009 70,00 120,00 EUR 113,20 112,83 113,08 38,16% 6,12% 5,90%
Miinchener Ruick DEO0OAAQVJB2 AAOVJB 18.09.2009 70,00 132,00 EUR 113,20 115,51 116,01 38,16% 13,78% 17,53%
Miinchener Riick DEOOOAAOZU34 AA0ZU3 18.06.2010 72,00 138,00 EUR 113,20 108,23 108,73 36,40% 26,92% 16,81%
Miinchener Riick DEOOOAAQ1ZW4  AAO1ZW 18.06.2010 75,00 133,00 EUR 113,20 108,08 108,33 33,75% 22,77% 14,31%
Miinchener Riick DEOOOAAOXDES AAOXDE 18.09.2009 75,00 138,00 EUR 113,20 115,21 15,71 33,75% 19,26% 24,50%
Nestle Quanto DEOOOAA035V1 AA035V 18.06.2010 27,50 48,00 CHF 42,34 40,91 41,01 35,05% 17,04% 10,80%
Nestle Quanto DEO00AA035U3 AA035U 18.12.2009 28,50 47,50 CHF 42,34 42,28 42,38 32,69% 12,08% 11,64%
Nestle Quanto DEOOOAA035T5 AA035T 18.12.2009 32,00 50,00 CHF 42,34 41,93 42,03 24,42% 18,96% 18,25%
Nestle Quanto DEO0OAA035W9 AA035W 18.06.2010 32,80 53,00 CHF 42,34 40,45 40,55 22,53% 30,70% 19,07%
Nintendo Co. Ltd. Quanto DEOOOAATETH2 AATETH 15.06.2010  20.000,00  35.000,00 JPY 30.100,00 30,79 31,19 33,55% 12,22% 7,84%
Novartis Quanto DEO0OAAOXD94 AAOXD9 18.12.2009 35,00 55,00 CHF 56,70 55,34 55,54 38,27% -0,97% -0,94%
Novartis Quanto DEOOOAAO33M5  AAD33M 18.06.2010 35,00 61,00 CHF 56,70 54,62 54,82 38,27% 11,27% 7.21%
Novartis Quanto DEO00AA0Z089 AA0Z08 18.12.2009 36,00 58,00 CHF 56,70 55,74 55,94 36,51% 3,68% 3,55%
Novartis Quanto DEOOOAAOXD86 AAOXD8 18.12.2009 40,00 60,00 CHF 56,70 55,55 55,75 29,45% 7,62% 7,35%
Novartis Quanto DEOOOAAO33N3 AAO033N 18.06.2010 41,50 67,00 CHF 56,70 53,95 54,15 26,81% 23,73% 14,89%
Novartis Quanto DE000AA033G7 AA033G 18.12.2009 42,00 62,50 CHF 56,70 55,41 55,61 25,93% 12,39% 11,94%
Novartis Quanto DEO0OAA0Z097 AA0Z09 18.12.2009 44,00 65,00 CHF 56,70 55,43 55,63 22,40% 16,84% 16,22%
Novartis Quanto DEOOOAA033L7 AA033L 18.12.2009 45,00 67,50 CHF 56,70 55,59 55,79 20,63% 20,99% 20,20%
PetroChina Quanto DEOOOAATETA7 AATETIA 23.12.2009 4,00 7,50 HKD 6,20 63,92 64,82 35,48% 15,71% 14,91%
PetroChina Quanto DEOOOAATE1BS AATE1B 23.06.2010 4,00 8,00 HKD 6,20 62,46 63,36 35,48% 26,26% 16,26%
Petroleo Brasileiro ADR DEOOOAATDNWE AAIDNW 21.06.2010 13,00 30,00 usb 18,30 14,20 15,70 28,96% 49,42% 29,74%
Pfizer DEOOOAATEBWE AATESW 23.12.2009 9,25 18,00 usb 16,59 12,46 12,55 44,25% 12,16% 11,55%
Pfizer DEOOOAATE8X4 AATEBX 23.06.2010 9,50 20,00 usb 16,59 12,30 12,39 42,74% 26,23% 16,24%
Philips DEOOOAATDLF5 AATDLF 23.06.2010 8,00 17,00 EUR 13,10 1217 12,27 38,91% 38,55% 23,45%
Philips DEOOOAA1DLDO AAIDLD 23.12.2009 8,00 16,50 EUR 13,10 12,93 13,03 38,91% 26,63% 25,23%
Philips DEOOOAATDLG3 AA1DLG 23.06.2010 9,00 19,00 EUR 13,10 12,20 12,30 31,27% 54,47% 32,43%
Philips DEOOOAATDLE8 AAIDLE 23.12.2009 9,50 18,00 EUR 13,10 12,60 12,70 27,45% 41,73% 39,43%
Raiffeisen Intl Bank DEOOOAATDNQS AATDNQ 23.12.2009 15,00 30,00 EUR 20,33 191 19,61 26,22% 52,98% 49,96%
Roche Holding GS Quanto DEO00OAA033H5 AA033H 18.12.2009 120,00 190,00 CHF 164,80 16,18 16,43 27,18% 15,64% 15,07%
Roche Holding GS Quanto DEO00AA033Q6 AA033Q 18.06.2010 120,00 200,00 CHF 164,80 15,64 15,89 27,18% 25,87% 16,18%
Roche Holding GS Quanto DEOO0OAA0Z105 AAOZ10 18.12.2009 128,00 200,00 CHF 164,80 16,16 16,41 22,33% 21,88% 21,05%
Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAATDLU4 AATDLU 23.06.2010 10,50 21,00 EUR 19,24 17,82 17,92 45,43% 17,19% 10,79%
Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAA1TDLTE AAIDLT 23.12.2009 11,00 21,00 EUR 19,24 18,16 18,26 42,83% 15,01% 14,25%
Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAATDLV2 AATDLV 23.06.2010 12,00 23,00 EUR 19,24 17,85 17,95 37,63% 2813% 17,37%
Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAATAU81 AA1AU8 18.12.2009 13,00 23,00 EUR 19,24 18,25 18,35 32,43% 25,34% 24,37%
Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAATDLWO AATDLW 23.06.2010 13,50 25,00 EUR 19,24 17,80 17,90 29,83% 39,66% 24,09%
Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAAOU8K2 AAOUBK 18.12.2009 14,00 27,00 EUR 19,24 18,68 18,78 27,23% 43,77% 41,99%
Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAATAUT73 AATAU7 18.12.2009 14,60 25,00 EUR 19,24 18,30 18,40 24,12% 35,87% 34,44%
RWE St. DEOOOAA1TE868 AATES6 23.06.2010 35,00 70,00 EUR 61,95 55,54 56,04 43,50% 24,91% 15,45%
RWE St. DEOOOAATE835 AA1E83 23.12.2009 38,00 67,00 EUR 61,95 57,88 58,38 38,66% 14,77% 14,02%
RWE St. DEOOOAATARD3 AATARD 18.06.2010 39,10 73,00 EUR 61,95 54,40 54,65 36,88% 33,58% 20,77%
RWE St. DEOOOAA1C7C2 AAIC7C 21.10.2009 42,00 70,00 EUR 61,95 58,31 58,81 32,20% 19,03% 21,70%
RWE St. DEOOOAATARCS AA1ARC 18.06.2010 42,20 76,00 EUR 61,95 53,99 54,24 31,88% 40,12% 24,59%
RWE St. DEOOOAATAQ53 AA1AQS 18.12.2009 43,50 70,00 EUR 61,95 56,35 56,60 29,78% 23,67% 22,77%
RWE St. DEOOOAAOXEP9 AAOXEP 18.06.2010 45,00 90,00 EUR 61,95 56,32 56,82 27,36% 58,39% 34,95%
RWE St. DEOOOAATARB7 AA1ARB 18.06.2010 45,00 79,00 EUR 61,95 53,67 53,92 27,36% 46,51% 28,27%
RWE St. DEOOOAA1TE843 AA1E84 23.12.2009 45,00 76,00 EUR 61,95 57,64 58,14 27,36% 30,72% 29,08%
RWE St. DEOOOAAOXEN4 AAOXEN 18.09.2009 46,00 82,00 EUR 61,95 59,14 59,64 25,75% 37,49% 47,68%
RWE St. DEOOOAATAQ6G1 AA1AQ6 18.12.2009 47,00 73,00 EUR 61,95 55,96 56,21 24,13% 29,87% 28,711%
RWE St. DEOOOAATARA9 AATARA 18.06.2010 47,50 82,00 EUR 61,95 53,32 53,57 23,33% 53,07% 31,98%
RWE St. DEOOOAATE850 AATE85 23.12.2009 47,50 79,00 EUR 61,95 57,22 57,72 23,33% 36,87% 34,86%
RWE St. DEOOOAATAWSY AATAWS 16.10.2009 48,00 75,00 EUR 61,95 56,25 56,50 22,52% 32,74% 37,94%
RWE St. DEOOOAAOXEM6 ~ AAOXEM 18.09.2009 49,00 86,00 EUR 61,95 58,45 58,95 20,90% 45,89% 58,36%
Sanofi-Aventis DEO00AA04JLS AA04JL 18.06.2010 26,30 49,00 EUR 44,20 42,03 42,53 40,50% 15,21% 9,67%
Sanofi-Aventis DEOOOAAOXLB4 AAOXLB 18.12.2009 28,00 51,00 EUR 44,20 44,31 44,81 36,65% 13,81% 13,31%
Sanofi-Aventis DEO00AA04JK7 AA04JK 18.06.2010 29,30 52,00 EUR 44,20 41,66 42,16 33,71% 23,34% 14,65%
Sanofi-Aventis DEOOOAAOXLAG AAOXLA 18.12.2009 31,00 54,00 EUR 44,20 43,96 44,46 29,86% 21,46% 20,65%
Sanofi-Aventis DE000AA002S7 AA002S 18.06.2010 31,00 55,00 EUR 44,20 40,38 40,88 29,86% 34,54% 21,33%
Sanofi-Aventis DEOOOAAOXK95 AAOXK9 18.12.2009 33,00 57,00 EUR 44,20 43,85 44,35 25,34% 28,52% 21,42%
Sanofi-Aventis DEOOOAAO04JF7 AA04JF 18.06.2010 33,60 57,00 EUR 44,20 4,27 .77 23,98% 36,46% 22,46%
Sanofi-Aventis DEO00AA002T5 AA002T 18.06.2010 34,00 59,00 EUR 44,20 41,45 41,95 23,08% 40,64% 24,89%
Sanofi-Aventis DEOOOAAOXK87 AAOXK8 18.12.2009 35,00 60,00 EUR 44,20 43,59 44,09 20,81% 36,09% 34,65%
SAP DEOOOAATEITO AATEIT 23.06.2010 14,50 29,50 EUR 26,31 25,61 25,96 44,88% 13,64% 8,61%
SAP DEOOOAATEIUS AATEQU 23.06.2010 16,00 31,00 EUR 26,31 25,59 25,94 39,18% 19,51% 12,20%
SAP DEOOOAATE9Q6 AATE9Q 23.12.2009 17,00 29,00 EUR 26,31 25,92 26,27 35,37% 10,39% 9,88%
SAP DEOOOAATEIVE AATEQV 23.06.2010 17,50 32,50 EUR 26,31 25,51 25,86 33,47% 25,68% 15,91%
SAP DEOOOAATEIR4 AATEIR 23.12.2009 18,50 30,50 EUR 26,31 25,87 26,22 29,67% 16,32% 15,50%
SAP DEOOOAATESS2 AATEIS 23.12.2009 20,00 32,00 EUR 26,31 25,80 26,15 23,97% 22,31% 21,22%
Siemens DE0O0AATFAQO AATFAQ 23.06.2010 25,50 51,00 EUR 48,20 44,09 44,59 47,10% 14,38% 9,06%
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Siemens DEOOOAATFAMY AAIFAM 23.12.2009 26,00 50,00 EUR 48,20 45,78 46,28 46,06% 8,04% 7,65%
Siemens DEOOOAATFAR8 AATFAR 23.06.2010 28,00 54,00 EUR 48,20 44,08 44,58 41,91% 21,13% 13,18%
Siemens DEOOOAATFANT AATFAN 23.12.2009 30,00 53,00 EUR 48,20 45,80 46,30 37,76% 14,47% 13,75%
Siemens DEOOOAATFASG AATFAS 23.06.2010 31,00 57,00 EUR 48,20 43,95 44,45 35,68% 28,23% 17,43%
Siemens DEOOOAATFAP2 AATFAP 23.12.2009 34,00 56,00 EUR 48,20 45,31 45,81 29,46% 22,24% 21,10%
Telecom ltalia DEOOOAATDNK1 AAIDNK 21.06.2010 0,50 1,10 EUR 1,06 1,04 1,06 52,83% 4,76% 3,06%
Telefonica NL0000094605 ABN21Y 04.12.2009 10,00 18,00 EUR 16,05 16,57 16,72 37,69% 7,66% 7,68%
Telefonica DEOOOAATAMR4 AATAMR 18.12.2009 11,00 18,00 EUR 16,05 15,34 15,49 31,46% 16,20% 15,61%
Telefonica DEOOOAATAMX2 AATAMX 18.12.2009 12,00 19,00 EUR 16,05 15,29 15,44 25,23% 23,06% 22,18%
ThyssenKrupp DEOOOAATEBNY AATEGN 23.06.2010 7,90 18,00 EUR 16,11 13,99 14,34 50,96% 25,52% 15,82%
ThyssenKrupp DEOOOAATEGJ7 AA1EGJ 23.12.2009 8,00 15,40 EUR 16,11 14,63 14,98 50,34% 2,80% 2,67%
ThyssenKrupp DEOOOAATEEKS AATEGK 23.12.2009 8,60 16,20 EUR 16,11 14,62 14,97 46,62% 8,22% 7,82%
ThyssenKrupp DEOOOAATEGP4 AA1TE6P 23.06.2010 8,70 18,80 EUR 16,11 13,87 14,22 46,00% 32,21% 19,77%
ThyssenKrupp DEOOOAATE6L3 AATEGL 23.12.2009 9,40 17,00 EUR 16,11 14,57 14,92 41,65% 13,94% 13,24%
ThyssenKrupp DEOOOAATEBQ2 AATEBQ 23.06.2010 9,40 19,60 EUR 16,11 13,78 14,13 41,65% 38,71% 23,54%
ThyssenKrupp DEOOOAATEBM1 AATEEM 23.12.2009 10,20 17,80 EUR 16,11 14,43 14,78 36,69% 20,43% 19,39%
Total DEOOOAAO4KKS AA04KK 18.06.2010 27,50 52,00 EUR 39,45 35,19 35,59 30,28% 46,11% 28,04%
Total DEOOOAAOXK12 AAOXK1 18.12.2009 28,00 53,00 EUR 39,45 36,93 37,33 29,02% 41,98% 40,28%
Total DEOOOAAOXKO04 AAOXKO 18.12.2009 30,00 56,00 EUR 39,45 36,96 37,36 23,94% 49,89% 47,82%
Total DEO0OAA04KJ7 AA04KJ 18.06.2010 30,00 54,50 EUR 39,45 35,09 35,49 23,94% 53,56% 32,26%
TuUl DEOOOAATE7M9 AATETM 23.06.2010 5,00 10,50 EUR 8,40 7,82 8,32 40,44% 26,20% 16,22%
Tul DEOOOAATE7HI AAIETH 23.12.2009 5,00 10,00 EUR 8,40 8,08 8,58 40,44% 16,55% 15,71%
Tul DEOOOAATE7J5 AATET) 23.12.2009 5,50 10,50 EUR 8,40 8,03 8,63 34,48% 23,09% 21,90%
Tul DEOOOAATE7N7 AATETN 23.06.2010 6,00 11,50 EUR 8,40 7,59 8,09 28,53% 42,15% 25,51%
TUl DEOOOAATETK3 AATETK 23.12.2009 6,00 11,00 EUR 8,40 7,98 8,48 28,53% 29,72% 28,14%
TUl DEOOOAATETLY AATE7L 23.12.2009 6,50 11,50 EUR 8,40 791 8,41 22,57% 36,74% 34,75%
Unilever DE0O0AA01GQ6 AAD1GQ 18.06.2010 11,00 22,00 EUR 17,72 17,31 1741 37,91% 26,36% 16,48%
Unilever DEOOOAATDLX8 AAIDLX 23.12.2009 11,00 20,00 EUR 17,72 17,39 17,49 37,91% 14,35% 13,63%
Unilever DEOO0AA01GP8 AAO1GP 18.12.2009 12,00 21,00 EUR 17,72 17,46 17,56 32,26% 19,59% 18,86%
Unilever DEOOOAAQTGN3 AAD1GN 18.12.2009 12,60 22,00 EUR 17,72 17,51 17,61 28,87% 24,93% 23,98%
Unilever NL0000758852 AAODAX 18.12.2009 12,90 23,00 EUR 17,72 17,28 17,38 27,18% 32,34% 31,07%
Unilever DEO00AAQ1GR4 AAD1GR 18.06.2010 13,00 24,00 EUR 17,72 17,09 17,19 26,62% 39,62% 24,30%
Unilever NL0000758860 AAODAY 18.12.2009 13,90 24,00 EUR 17,72 1715 17,25 21,54% 39,13% 37,56%
Vivendi Universal DEOOOAA005M3 AA005M 18.06.2010 14,70 29,00 EUR 22,60 21,08 21,18 34,96% 36,92% 22,73%
Vivendi Universal DEOOOAAOXK46 AAOXK4 18.12.2009 15,00 30,00 EUR 22,60 22,88 22,98 33,63% 30,55% 29,36%
Voest Alpine DEOOOAATDNNS AATDNN 23.12.2009 9,50 21,50 EUR 15,56 14,84 15,34 38,95% 40,16% 37,95%
Voest Alpine DEOOOAATDNM7 ~ AATIDNM 23.06.2010 10,00 23,00 EUR 15,56 14,60 15,10 35,73% 52,32% 31,24%
Wal-Mart DEOOOAA1TEST2 AATEST 23.06.2010 30,00 55,00 usb 55,50 42,26 42,44 45,95% 1,34% 0,86%
Wal-Mart DEOOOAAOVU46 AAOVU4 18.12.2009 38,00 60,00 usb 55,50 42,67 42,85 31,53% 9,50% 9,15%
Wal-Mart Quanto DEOOOAAOWRC1 AAOWRC 18.12.2009 36,00 60,00 usb 55,50 54,08 54,26 35,14% 10,58% 10,20%
Zurich Financial Quanto DEO00AA034B6 AA034B 18.12.2009 155,00 300,00 CHF 240,00 23,75 24,25 35,42% 23,71% 22,81%
Zurich Financial Quanto DEOO0AA033Y0 AA033Y 18.06.2010 155,00 310,00 CHF 240,00 22,63 2313 35,42% 34,03% 21,03%
Name ISIN WKN Laufzeit  Sicherheits-  Bonus- Referenz- Referenzkurs Geldkurs Briefkurs Sicherheits- Bonus- Bonusrendite
level level wahrung puffer rendite p.a.
CECE (EUR) DEOOOAATDPUS AA1DPU 21.12.2009 700,00 1.400,00 EUR 1.339,50 13,04 13,19 47,74% 6,14% 5,88%
CECE (EUR) DEOOOAATDPV3 AA1DPV 21.06.2010 700,00 1.500,00 EUR 1.339,50 12,68 12,83 47,74% 16,91% 10,66%
CECE (EUR) NL0000198497 ABNSZN 22.06.2010  1.041,00 1.997,00 EUR 1.339,50 12,50 12,80 22,28% 56,02% 33,36%
DAXBRIC PR DEOOOAATDPS9 AA1DPS 21.06.2010 125,00 275,00 EUR 240,55 24,04 24,34 48,04% 12,98% 8,24%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DXC7 AAIDXC 23.12.2009  1.450,00 2.850,00 EUR 2.376,99 23,73 23,83 39,00% 19,60% 18,60%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DXG8 AA1DXG 23.06.2010  1.450,00 2.900,00 EUR 2.376,99 23,01 23N 39,00% 25,49% 15,80%
DJ EURO STOXX 50 DEO0OAA1FJ08 AATRJO 21.10.2009  1.500,00 2.600,00 EUR 2.376,99 23,38 23,48 36,89% 10,73% 12,24%
DJ EURO STOXX 50 DEO0OAATDXB9 AA1DXB 23.12.2009  1.550,00 2.950,00 EUR 2.376,99 23,67 23,77 34,79% 24.11% 22,85%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DXFO AA1DXF 23.06.2010  1.600,00 3.100,00 EUR 2.376,99 23,01 231 32,69% 34,14% 20,89%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATDXA1 AA1DXA 23.12.2009  1.650,00 3.050,00 EUR 2.376,99 23,55 23,65 30,58% 28,96% 27,43%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DXE3 AA1DXE 23.06.2010  1.700,00 3.300,00 EUR 2.376,99 23,16 23,26 28,48% 41,87% 25,35%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATDW94 AA1IDW9 23.12.2009  1.750,00 3.150,00 EUR 2.376,99 23,46 23,56 26,38% 33,70% 31,89%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DXD5 AA1DXD 23.06.2010  1.800,00 3.500,00 EUR 2.376,99 23,19 23,29 24,27% 50,28% 30,10%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATDW86 AA1DWS 23.12.2009  1.850,00 3.250,00 EUR 2.376,99 23,27 23,37 22,17% 39,07% 36,93%
DJ EURO STOXX 50 DEO0OAA038S1 AA038S 18.06.2010  1.900,00 3.600,00 EUR 2.376,99 22,97 23,07 20,07% 56,05% 33,65%
DJ Industrial Average Quanto DEOOOAATFEO3 AATFEO 22.12.2010  4.600,00 10.000,00 usD 8.609,05 83,17 83,67 46,57% 19,52% 9,10%
DJ Industrial Average Quanto DEOOOAATFEZ3 AAIFEZ 23.12.2009  4.700,00 9.000,00 usD 8.609,05 85,04 85,54 45,41% 5,21% 4,96%
DJ Industrial Average Quanto DEOOOAATFEYE AATFEY 23.12.2009  5.600,00 10.000,00 usb 8.609,05 85,02 85,52 34,95% 16,93% 16,08%
DJ Industrial Average Quanto DEOOOAATFET1 AATFE1 22.12.2010  6.000,00 12.000,00 usD 8.609,05 83,00 83,50 30,31% 43,71% 19,39%
DJ Turkey Titans 20 DEOOOAATDPY7 AA1DPY 21.06.2010 150,00 325,00 TRY 263,85 13,00 13,20 43,15% 24,21% 15,09%
DJ Turkey Titans 20 DEOOOAATDPX9 AA1DPX 21.12.2009 150,00 300,00 TRY 263,85 13,46 13,66 43,15% 10,79% 10,31%
FTSE 100 DEOOOAATFC54 AA1FCH 23.12.2009  2.500,00 4.500,00 GBP 4.169,89 47,14 47,26 40,05% 9,82% 9,34%
FTSE 100 DEO0OAATFC62 AAIFC6 23.06.2010  2.500,00 5.000,00 GBP 4.169,89 47,10 47,22 40,05% 22,13% 13,79%
FTSE 100 DEOOOAATFC88 AA1FC8 23.06.2010  3.000,00 5.750,00 GBP 4.169,89 47,72 47,84 28,06% 38,63% 23,49%
FTSE 100 DEO0OAATFCT70 AAIFCT 23.12.2009  3.000,00 5.000,00 GBP 4.169,89 47,32 47,44 28,06% 21,56% 20,45%
FTSE Top40 NL0000762334 AAODLZ 18.12.2009  13.600,00 24.400,00 ZAR 17.874,25 14,41 14,51 23,91% 29,15% 28,02%
Hang Seng DEO0OAATFJ65 AA1FJE 21.12.2010  7.200,00 16.000,00 HKD 13.509,78 13,69 13,81 46,71% 16,84% 791%
Hang Seng DEO0OAATFJ40 AATFJ4 22.12.2009  7.500,00 14.000,00 HKD 13.509,78 14,14 14,26 44,48% -0,99% -0,95%
Hang Seng DEOOOAATE3Q9 AATE3Q 22.12.2009  8.250,00 15.000,00 HKD 13.509,78 14,02 14,14 38,93% 6,98% 6,66%
Hang Seng DEOOOAATFJ73 AATRJ7 21.12.2010  8.400,00 18.000,00 HKD 13.509,78 13,70 13,82 37,82% 31,35% 14,27%
Hang Seng DEOOOAATE3V9 AATE3V 23.06.2010  8.500,00 17.000,00 HKD 13.509,78 13,87 13,99 37,08% 22,55% 14,04%
Hang Seng DEOO0AATFJ57 AATRJS 2212.2009  8.500,00 16.000,00 HKD 13.509,78 14,30 14,42 37,08% 11,90% 11,34%
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Bonus Zertifikate
Kurse vom 05.12.2008
Name ISIN WKN Laufzeit Sicherheits- Bonus- Referenz- Referenzkurs Geldkurs Briefkurs Sicherheits- Bonus- Bonusrendite
level level wahrung puffer rendite p.a.
Hang Seng DEOOOAATE3R7 AATE3R 2212.2009  9.250,00 17.000,00 HKD 13.509,78 14,15 14,27 31,53% 20,14% 19,16%
Hang Seng DEOOOAATE3WT7 AATE3W 23.06.2010  10.000,00 20.000,00 HKD 13.509,78 13,93 14,05 25,98% 43,56% 26,31%
Hang Seng DEOOOAATE3SS AAIE3S 2212.2009  10.000,00  18.000,00 HKD 13.509,78 141 14,23 25,98% 21,57% 26,19%
Hang Seng NL0000049534 ABN2ED 07.01.2010  10.500,00 19.000,00 HKD 13.509,78 13,88 14,00 22,28% 36,87% 33,35%
HS China Enterprise NL0000049518 ABN2EB 06.01.2011  3.500,00 7.600,00 HKD 7.22719 T 74,97 51,57% 2,23% 1,06%
HS China Enterprise DEOOOAATE314 AATE31 23.06.2010 4.500,00 8.000,00 HKD 7.22719 73,94 74,74 37,74% 7,95% 5,06%
HS China Enterprise DEOOOAATE3Z0 AA1E3Z 22.12.2009 4.500,00 7.500,00 HKD 7.22719 74,64 75,44 37,74% 0,26% 0,25%
HS China Enterprise NL0000681260 ABN4SP 30.12.2010  4.600,00 8.950,00 HKD 7.22719 73,93 7473 36,35% 20,78% 9,56%
HS China Enterprise DEOOOAATE306 AA1E30 22.12.2009 5.500,00 9.000,00 HKD 7.22719 74,62 75,42 23,90% 20,34% 19,36%
Kospi 200 DEOOOAATEX01 AATEXO 23.06.2010 85,00 150,00 KRW 131,43 742 7,54 35,33% 5,32% 3,40%
Kospi 200 DEOOOAATEXZ6 AATEXZ 23.12.2009 90,00 140,00 KRW 131,43 7,37 749 31,52% -1,05% -1,00%
Nikkei 225 Quanto DEOOOAA1DZM1 AAIDZM 16.06.2010  5.000,00 9.000,00 JPY 7.924,24 81,72 82,52 36,90% 9,06% 5,84%
Nikkei 225 Quanto DEOOOAA1DZN9 AATDZN 16.12.2009 5.000,00 9.000,00 JPY 7.924,24 82,11 82,91 36,90% 8,55% 8,29%
Nikkei 225 Quanto DE000AA1DZQ2 AA1DZQ 16.12.2009  5.500,00 9.500,00 JPY 7.924,24 81,88 82,68 30,59% 14,90% 14,43%
Nikkei 225 Quanto DEO0OAA1DZP4 AA1DZP 16.06.2010 5.500,00 9.500,00 JPY 7.924,24 81,44 82,24 30,59% 15,52% 9,89%
Nikkei 225 Quanto DEO00AA1DZB4 AA1DZB 16.12.2009  6.000,00 9.000,00 JPY 7.924,24 80,26 81,06 24,28% 11,03% 10,69%
Nikkei 225 Quanto DEOO0AA1DZG3 AA1DZG 16.06.2010 6.000,00 10.000,00 JPY 7.924,24 81,00 81,80 24,28% 22,25% 14,04%
RICI Energy ER NL0000800498 AADEWK 21.06.2011 450,00 900,00 usb 575,42 44,07 44,51 21,80% 58,12% 19,75%
RICIER NL0000800431 AAOEWD 21.06.2011 1.500,00 2.800,00 usb 1.878,91 15,86 16,02 2017% 36,68% 13,08%
RTX (USD) DEOOOAATE371 AAIE37 23.12.2009 775,00 1.500,00 usb 971,93 7,30 7,55 20,26% 55,36% 52,18%
S&P 500 Quanto DEOOOAATFE37 AATFE3 22.12.2010 480,00 1.000,00 usb 873,54 82,93 83,43 45,05% 19,86% 9,26%
S&P 500 Quanto DEOOOAATFE29 AATFE2 23.12.2009 500,00 900,00 usb 873,54 84,85 85,35 42,76% 5,45% 519%
S&P 500 Quanto DEOOOAATFE45 AA1TFE4 22.12.2010 550,00 1.100,00 usb 873,54 82,96 83,46 37,04% 31,80% 14,44%
S&P 500 Quanto DEOOOAA1DSU9 AA1DSU 23.12.2009 550,00 1.000,00 usb 873,54 86,41 86,91 37,04% 15,06% 14,31%
S&P 500 Quanto DEOOOAA1DST1 AAIDST 23.12.2009 620,00 1.100,00 usb 873,54 85,82 86,32 29,02% 27,43% 25,99%
S&P 500 Quanto DEOOOAATA973 AA1A97 23.12.2009 670,00 1.200,00 usD 873,54 86,05 86,55 23,30% 38,65% 36,54%
SMI Quanto DEO0OAAO4AKE AAD4AK 18.06.2010  3.900,00 7.500,00 CHF 5.652,45 56,46 56,56 31,00% 32,60% 20,19%
SMI Quanto DEOOOAAO4AF6 AAO4AF 18.12.2009 4.300,00 7.000,00 CHF 5.652,45 55,05 55,15 23,93% 26,93% 25,89%
Capped Bonus Zertifikate
Name ISIN WKN Laufzeit Sicherheits-  Bonus- Cap Referenz- Referenz- Geldkurs Briefkurs Sicherheits- Bonus- Bonusrendite
level level wahrung kurs puffer rendite p.a.
Gold DEOOOAAQHA97 AAOHA9 17.12.2010 550,00 950,00 1.050,00 usb 777,03 5531 5581 29.22% 33,11% 1511%
Gold DEOOOAAQHAB9 AAOHA8 18.12.2009 580,00 900,00 1.100,00 usb 777,03 59,67 60,17 25,36% 16,97% 16,34%
Gold Quanto DEOOOAAOKQ60 AAOKQB 17.12.2010 480,00 820,00 950,00 usb 777,03 70,23 723 38,23% 15,12% 1%
Gold Quanto DEOOOAAOKQ52 AAOKQ5 18.12.2009 540,00 800,00 900,00 usb 777,03 71,70 72,70 30,50% 10,04% 9,68%
Gold Quanto DEO00AA04SD3 AAD4SD 19.02.2010 570,00 925,00 570,00 UsD 777,03 7251 7351 26,64% 25,83% 20,95%
Gold Quanto DEOODAAOQPAT AAOQPA 18.12.2009 610,00 890,00 970,00 usb 777,03 7318 74,18 21,50% 19,98% 19,23%
Platin DEO00AA1DUQ3 AAIDUQ 23.12.2009 500,00 1.000,00 1.200,00 UsD 795,20 64,32 64,82 37,12% 20,64% 19,58%
Platin DEO00AATDUS9 AATDUS 23.12.2009 600,00 1.100,00 1.400,00 usb 795,20 62,84 63,34 24,55% 35,80% 33,86%
Name ISIN WKN Laufzeit Sicherheits- Bonus- Cap Referenz- Referenz- Geldkurs Briefkurs Sicherheits- Bonus- Bonusrendite
level level wéhrung kurs puffer rendite p.a.
Ahold DEOOOAATDKEQ AA1DKE 23.12.2009 4,00 8,70 9,50 EUR 8,79 797 8,07 54,48% 7,81% 7,43%
Ahold DEOOOAA1DKC4 AAIDKC 23.12.2009 4,10 9,00 4,10 EUR 8,79 7,83 7,93 53,34% 13,49% 12,82%
Ahold DEOOOAA1DKD2 AA1DKD 23.12.2009 5,20 9,50 10,50 EUR 8,79 8,32 8,42 40,82% 12,83% 12,19%
Ahold DEOOOAA1DKB6 AA1DKB 23.12.2009 5,20 10,00 5,20 EUR 8,79 8,30 8,40 40,82% 19,05% 18,08%
Allianz DEOOOAATFMLE AATFML 21.10.2009 30,00 70,00 85,00 EUR 67,79 59,02 59,27 55,75% 18,10% 20,65%
Allianz DEOOOAATFMM4  AATFMM 21.10.2009 30,00 70,00 30,00 EUR 67,79 53,63 53,88 55,75% 29,92% 34,13%
Allianz DEOOOAATDOK9 AA1DOK 23.12.2009 31,60 73,00 82,00 EUR 67,79 55,56 55,81 53,39% 30,80% 29,16%
Allianz DEO0OAA1DZ75 AAIDZ7 23.09.2009 31,60 74,00 31,60 EUR 67,79 55,81 56,06 53,39% 32,00% 40,00%
Allianz DEOOOAATDOF9 AA1DOF 23.09.2009 32,00 72,00 80,00 EUR 67,79 57,39 57,64 52,80% 24,91% 31,14%
Allianz DEO0OAA1DOG7 AA1DOG 23.09.2009 35,00 75,00 83,00 EUR 67,79 58,30 58,55 48,37% 28,10% 35,12%
Allianz DEOOOAA1DOL7 AA1DOL 23.12.2009 35,00 76,00 85,00 EUR 67,79 56,25 56,50 48,37% 34,51% 32,65%
Allianz DEO00AA1DZ83 AA1DZ8 23.09.2009 35,30 77,00 35,30 EUR 67,79 56,67 56,92 47,93% 35,28% 44,10%
Allianz DEOOOAATFMN2 AATFMN 21.10.2009 37,00 77,00 37,00 EUR 67,79 56,18 56,43 45,42% 36,45% 41,58%
Allianz DEOOOAATDOH5 AA1DOH 23.09.2009 38,00 78,00 86,00 EUR 67,79 59,09 59,34 43,94% 31,45% 39,31%
Allianz DEOOOAATDOMS  AA1DOM 23.12.2009 38,00 79,00 88,00 EUR 67,79 57,00 57,25 43,94% 37,99% 35,92%
Allianz DEOOOAATDZI1 AA1DZ9 23.09.2009 38,50 80,00 38,50 EUR 67,79 57,55 57,80 43,21% 38,41% 48,01%
Allianz DEO0OAATDOJ1 AA1DOJ 23.09.2009 41,00 81,00 89,00 EUR 67,79 59,80 60,05 39,52% 34,89% 43,61%
Allianz DEOOOAATDON3 AA1DON 23.12.2009 41,00 82,00 91,00 EUR 67,79 57,62 57,87 39,52% 41,70% 39,39%
Allianz DEO0OAATDOAQ AA1DOA 23.09.2009 41,50 83,00 41,50 EUR 67,79 58,14 58,39 38,78% 42,15% 52,68%
Apple DEOOOAATFF28 AATFF2 03.07.2009 52,00 115,00 52,00 usD 94,18 68,65 68,83 29,39% 30,65% 53,28%
Apple DE00OAATFBUO AA1FBU 03.07.2009 55,00 120,00 130,00 usb 94,18 nn 71,89 41,60% 30,53% 53,06%
Apple DEOOOAATFBVS AATFBV 23.06.2010 55,00 125,00 200,00 usD 94,18 69,46 69,64 41,60% 40,36% 24,49%
Apple DEO0OAATFF36 AATFF3 03.07.2009 58,00 110,00 130,00 usb 94,18 68,89 69,07 38,42% 24,54% 42,65%
Apple DEOOOAATFBT2 AATFBT 23.12.2009 60,00 120,00 175,00 usb 94,18 69,68 69,86 36,29% 34,32% 32,47%
Apple Quanto DE00OAATFFZ0 AAIFFZ 03.07.2009 48,00 105,00 125,00 usD 94,18 88,82 89,00 49,03% 17,98% 31,25%
Apple Quanto DEOOOAATFFX5 AATFFX 03.07.2009 48,00 110,00 48,00 usb 94,18 86,01 86,19 49,03% 27,63% 48,01%
Apple Quanto DEOOOAATFFY3 AAIFFY 03.07.2009 58,00 120,00 58,00 usb 94,18 87,60 87,78 38,42% 36,71% 63,80%

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
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Capped Bonus Zertifikate

Name ISIN WKN Laufzeit Sicherheits- Bonus- Cap Referenz- Referenz- Geldkurs Briefkurs Sicherheits- Bonus- Bonusrendite
level level wéhrung kurs puffer rendite p.a.
AXA DEOODAAO4CGO  AAD4CG 18.09.2009 10,50 22,00 25,00 EUR 14,97 14,25 14,35 29,86% 53,31% 67,80%
AXA DEO00AA04DD5 AA04DD 18.09.2009 10,80 23,50 10,80 EUR 14,97 14,23 14,33 27,86% 63,99% 81,38%
AXA DEOO0AA04C51 AA04C5 18.12.2009 11,10 24,50 11,10 EUR 14,97 13,80 13,90 25,85% 76,26% 72,86%
Barrick Gold DEOOOAATFDM3  AATFDM 21.12.2009 13,00 30,00 60,00 usD 27,29 20,09 20,21 52,36% 16,08% 15,35%
BASF DEOOOAATFMR3 AATFMR 21.10.2009 13,50 30,00 35,00 EUR 23,65 22,83 23,33 42,92% 28,59% 32,61%
BASF DEO0OAATFMP7 AAIFMP 21.10.2009 13,50 31,00 13,50 EUR 23,65 22,1 23,21 42,92% 33,56% 38,28%
BASF DEOOOAATEWN4  AATEWN 23.09.2009 13,60 30,50 13,60 EUR 23,65 22,25 22,75 42,49% 34,07% 42,58%
BASF DEOOOAATEWS3  AATEWS 23.12.2009 13,60 31,00 13,60 EUR 23,65 21,47 21,97 42,49% 41,10% 38,84%
BASF DEOOOAATEW28 AATEW2 23.12.2009 13,70 31,00 33,00 EUR 23,65 21,87 22,37 42,07% 38,58% 36,47%
BASF DEOOOAATEWZ8 AAIEWZ 23.09.2009 13,80 30,00 32,00 EUR 23,65 22,19 22,69 41,65% 32,22% 40,27%
BASF DEOOOAATEWPY  AATEWP 23.09.2009 15,20 31,70 15,20 EUR 23,65 22,01 22,51 35,73% 40,83% 51,03%
BASF DEOOOAATEWT1 AAMEWT 23.12.2009 15,40 32,40 15,40 EUR 23,65 21,32 21,82 34,88% 48,49% 45,75%
BASF DEOODAATFMQ5  AATFMQ 21.10.2009 15,50 33,00 15,50 EUR 23,65 22,58 23,08 34,46% 42,98% 49,03%
BASF DEOOOAATEW36 AATEW3 23.12.2009 16,00 33,00 35,00 EUR 23,65 21,57 22,07 32,35% 49,52% 46,72%
BASF DEOOOAATEW02 AATEWO 23.09.2009 16,30 32,00 34,00 EUR 23,65 21,92 22,42 31,08% 42,73% 53,41%
BASF DEOO0AA1C698 AA1CB9 21.10.2009 16,50 35,00 16,50 EUR 23,65 22,93 23,43 30,23% 49,38% 56,33%
BASF DEOODAATEWQ7  AATEWQ 23.09.2009 16,60 32,90 16,60 EUR 23,65 21,84 22,34 29,81% 47,21% 59,09%
BASF DEOOOAATEWU9  AATEWU 23.12.2009 16,70 33,60 16,70 EUR 23,65 2117 21,67 29,39% 55,05% 51,89%
BASF DEOOOAATEWRS ~ AATEWR 23.09.2009 17,70 34,10 17,70 EUR 23,65 21,83 22,33 25,16% 52,11% 65,89%
BASF DEOOOAATEWV7  AATEWV 23.12.2009 17,80 34,80 17,80 EUR 23,65 21,09 21,59 24,74% 61,19% 57,61%
BASF DEOOOAATEW44 AATEW4 23.12.2009 17,80 35,00 37,00 EUR 23,65 21,52 22,02 24,74% 58,95% 55,52%
BASF DEOOOAATEW10 AATEW1 23.09.2009 18,30 34,00 36,00 EUR 23,65 21,68 22,18 22,62% 53,29% 66,61%
BAT DEOOOAAO4E26 AAD4E2 15.12.2009 12,00 20,00 27,50 GBP 16,95 18,62 18,71 29,20% 23,29% 22,61%
BAT DEO0OAAO4E34 AAD4E3 15.06.2010 12,00 24,00 25,00 GBP 16,95 18,56 18,65 29,20% 48,43% 29,54%
Bayer DEOOOAATEYY7 AAEYY 23.09.2009 23,50 50,50 54,00 EUR 40,22 38,23 38,73 41,57% 30,39% 37,99%
Bayer DEOOOAATEYT7 AAMEYT 23.09.2009 23,50 51,00 23,50 EUR 40,22 37,87 38,37 41,57% 32,92% 41,15%
Bayer DEOOOAATEY34 AATEY3 23.12.2009 23,50 51,50 56,00 EUR 40,22 37,37 37,87 41,57% 35,99% 34,04%
Bayer DEOOOAATEY18 AATEY1 23.12.2009 23,50 54,00 23,50 EUR 40,22 37,82 38,32 41,57% 40,92% 38,67%
Bayer DEOOOAATEY26 AATEY2 23.12.2009 25,70 54,00 58,00 EUR 40,22 37,49 37,99 36,10% 42,14% 39,81%
Bayer DEOOOAATEYO00 AAIEYO 23.12.2009 25,70 56,50 25,70 EUR 40,22 37,96 38,46 36,10% 46,91% 44,27%
Bayer DEOOOAATEYX9 AATEYX 23.09.2009 26,00 53,00 57,00 EUR 40,22 38,25 38,75 35,36% 36,77% 45,97%
Bayer DEOOOAATEYZ4 AAIEYZ 23.12.2009 26,30 57,00 26,30 EUR 40,22 37,83 38,33 34,61% 48,71% 45,96%
Bayer DEOOOAATEYUS AATEYU 23.09.2009 27,00 53,50 27,00 EUR 40,22 37,52 38,02 32,87% 40,72% 50,89%
Bayer DEOOOAAOW854  AAOW85 18.09.2009 27,50 61,00 27,50 EUR 40,22 40,62 4112 31,63% 48,35% 61,49%
Bayer DEOOOAATEYW1 AATEYW 23.09.2009 29,00 55,50 59,00 EUR 40,22 37,82 38,32 27,90% 44,83% 56,04%
Bayer DEOOOAATEYV3 AAMEYV 23.09.2009 30,00 56,00 30,00 EUR 40,22 37,03 37,53 25,41% 49,21% 61,52%
Bayer DE000AA01Q82 AA01Q8 18.12.2009 30,00 62,00 30,00 EUR 40,22 37,86 38,36 25,41% 61,63% 58,98%
Bayer DEOOOAAOVCD3  AAQVCD 18.09.2009 30,00 64,00 30,00 EUR 40,22 39,94 40,44 25,41% 58,26% 74,09%
Bayer DEOOOAAO1RES AAOTRE 18.09.2009 32,00 58,00 62,00 EUR 40,22 37,22 37,72 20,44% 53,76% 68,38%
Bayer DEOODAAOZQK9 AAOZQK 18.12.2009 32,00 65,00 32,00 EUR 40,22 37,28 37,78 20,44% 72,05% 68,87%
Carrefour DEOOOAAO4EJO AAD4E) 18.09.2009 18,80 39,00 18,80 EUR 29,23 27,78 27,88 35,67% 39,89% 50,73%
Carrefour DE000AA04DQ7 AA04DQ 18.09.2009 19,30 39,00 43,00 EUR 29,23 28,11 28,21 33,96% 38,25% 48,64%
Carrefour DEOOOAAO4ECS AAD4EC 18.12.2009 21,50 43,00 21,50 EUR 29,23 26,92 27,02 26,43% 59,14% 56,62%
China Life Quanto DEOOOAATE1PS AATEIP 15.06.2010 12,50 25,00 55,00 HKD 20,40 207,75 210,25 38,73% 18,91% 12,02%
China Life Quanto DEOOOAATEINO AATEIN 22.12.2009 12,50 25,00 45,00 HKD 20,40 210,71 213,21 38,73% 17,26% 16,43%
Clariant Quanto DEOO0AAO6ZH4 AA0BZH 18.12.2009 5,20 11,50 12,50 CHF 6,87 6,67 6,77 24,31% 69,87% 66,80%
Clariant Quanto DEOO0AA06ZD3 AA06ZD 18.12.2009 5,30 11,50 5,30 CHF 6,87 6,54 6,64 22,85% 73,19% 69,95%
Credit Suisse Quanto DEO00AA035Y5 AA035Y 18.12.2009 23,50 54,00 23,50 CHF 29,90 27,31 2741 21,40% 97,01% 92,47%
Daimler DEOOOAATEOX1 AATEOX 23.09.2009 13,90 29,00 35,00 EUR 23,98 2117 21,52 42,02% 34,76% 43,45%
Daimler DEOOOAATEON2 AATEON 23.12.2009 13,90 32,30 13,90 EUR 23,98 20,29 20,64 42,02% 56,49% 53,23%
Daimler DEO0OAATE025 AA1E02 23.12.2009 14,00 31,50 36,00 EUR 23,98 20,80 21,15 41,61% 48,94% 46,17%
Daimler DEOOOAATE0JO AATEQDJ 23.09.2009 14,00 32,50 14,00 EUR 23,98 21,45 21,80 41,61% 49,08% 61,35%
Daimler DEOOOAATEQYY AATEQY 23.09.2009 15,20 30,30 37,00 EUR 23,98 21,33 21,68 36,60% 39,76% 49,70%
Daimler DEOOOAATEOP7 AATEOP 23.12.2009 15,20 33,60 15,20 EUR 23,98 20,30 20,65 36,60% 62,71% 59,03%
Daimler DEOOOAATE033 AA1EO3 23.12.2009 15,30 32,80 38,00 EUR 23,98 20,96 21,31 36,18% 53,92% 50,83%
Daimler DEOOOAATEOK8 AATEOK 23.09.2009 15,30 33,80 15,30 EUR 23,98 21,42 2,77 36,18% 55,26% 69,07%
Daimler DEOOOAATE0Z6 AA1E0Z 23.09.2009 16,50 31,60 39,00 EUR 23,98 21,41 21,76 31,18% 45,22% 56,53%
Daimler DEOOOAATE0QS AATE0Q 23.12.2009 16,50 34,90 16,50 EUR 23,98 20,39 20,74 31,18% 68,27% 64,21%
Daimler DEOOOAATE041 AA1E04 23.12.2009 16,60 34,10 40,00 EUR 23,98 21,08 21,43 30,76% 59,12% 55,69%
Daimler DEOOOAATEOLG AATEOL 23.09.2009 16,60 3510 16,60 EUR 23,98 21,45 21,80 30,76% 61,01% 76,26%
Daimler DEOOOAATE009 AA1E0O 23.09.2009 17,80 32,90 41,00 EUR 23,98 21,44 21,79 25,76% 50,99% 63,73%
Daimler DEOOOAATEOR3 AATEOR 23.12.2009 17,80 36,20 17,80 EUR 23,98 20,27 20,62 25,76% 75,56% 70,98%
Daimler DEOOOAATE058 AA1E0S 23.12.2009 17,90 35,40 42,00 EUR 23,98 20,99 21,34 25,34% 65,89% 61,99%
Daimler DEOOOAATEOM4 AAIEOM 23.09.2009 17,90 36,40 17,90 EUR 23,98 21,36 21,1 25,34% 67,66% 84,58%
Daimler DEOOOAATE017 AATEO1 23.09.2009 19,10 34,20 43,00 EUR 23,98 21,43 21,78 20,33% 57,02% 71,28%
Danone DEO00AA04K51 AA04K5 18.09.2009 26,40 52,00 26,40 EUR 44,58 41,89 41,99 40,77% 23,84% 30,32%
Danone DEOOOAAO4LCO AAO4LC 18.09.2009 26,50 51,00 55,00 EUR 44,58 42,29 42,39 40,55% 20,31% 25,83%
Danone DEO00AA04K28 AAD4K2 18.12.2009 27,00 54,00 27,00 EUR 44,58 41,65 41,75 39,43% 29,34% 28,20%
Danone DEO00AAQZ428 AA0Z42 18.09.2009 30,30 61,00 30,30 EUR 44,58 45,67 45,77 32,02% 33,28% 42,32%
Danone DEO00AA0Z436 AA0Z43 18.12.2009 31,50 63,00 31,50 EUR 44,58 44,48 44,58 29,33% 41,32% 39,65%
Danone DEOO0AAO4K44 AA04K4 18.09.2009 32,10 55,00 32,10 EUR 44,58 40,88 40,98 27,99% 34,21% 43,51%
Danone DEO0OAA04LD8 AA04LD 18.09.2009 32,20 54,00 58,00 EUR 44,58 41,92 42,02 27,76% 28,51% 36,26%
Danone DEOO0AA04K10 AA04K1 18.12.2009 32,50 57,00 32,50 EUR 44,58 41,40 41,50 27,09% 37,35% 35,86%
Dt. Post DEOO0AA1E4Q7 AATE4Q 23.09.2009 4,70 10,00 4,70 EUR 10,71 8,22 8,32 56,10% 20,19% 25,24%
Dt. Post DEOOOAATE4U9 AATE4U 23.12.2009 4,70 10,50 470 EUR 10,71 8,31 8,41 56,10% 24,85% 23,56%
Dt. Post DEO0OAATE421 AA1E42 23.09.2009 4,80 10,50 11,50 EUR 10,71 8,92 9,02 55,16% 16,41% 20,51%
Dt. Post DEOO0AATE462 AA1E46 23.12.2009 4,80 11,00 12,00 EUR 10,71 8,91 9,01 55,16% 22,09% 20,95%
Dt. Post DEO0OAATE470 AA1E4T 23.12.2009 510 11,50 12,50 EUR 10,71 9,14 9,24 52,36% 24,46% 23,19%
Dt. Post DEOOOAATE4RS AATE4R 23.09.2009 5,20 10,50 5,20 EUR 10,71 8,44 8,54 51,42% 22,95% 28,69%
Dt. Post DEOOOAATE439 AA1E43 23.09.2009 5,30 11,00 12,00 EUR 10,71 9,09 9,19 50,49% 19,70% 24,62%
Dt. Post DEOOOAATE4VT7 AATE4V 23.12.2009 5,30 11,00 5,30 EUR 10,71 8,45 8,55 50,49% 28,65% 27,14%
Dt. Post DEOOOAATE488 AA1E48 23.12.2009 5,60 12,00 13,00 EUR 10,71 9,23 9,33 47,69% 28,62% 2711%
Dt. Post DEOOOAATE4S3 AATE4S 23.09.2009 5,70 11,00 5,70 EUR 10,71 8,67 8,77 46,75% 25,43% 31,78%
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Dt. Post DEOOOAATE4WS AATEAW 23.12.2009 5,70 11,50 5,70 EUR 10,71 8,65 8,75 46,75% 31,43% 29,75%
Dt. Post DEOOOAATE447 AA1E44 23.09.2009 5,80 11,50 12,50 EUR 10,71 9,22 9,32 45,82% 23,39% 29,24%
Dt. Post DEOOOAATE4X3 AATEAX 23.12.2009 6,10 12,00 6,10 EUR 10,71 8,81 8,91 43,02% 34,68% 32,81%
Dt. Post DEOOOAATE496 AA1E49 23.12.2009 6,10 12,50 13,50 EUR 10,71 9,31 9,41 43,02% 32,84% 31,08%
Dt. Post DEOOOAATE4T1 AATEAT 23.09.2009 6,20 11,50 6,20 EUR 10,71 8,85 8,95 42,08% 28,49% 35,61%
Dt. Post DEOOOAATE454 AA1E45 23.09.2009 6,30 12,00 13,00 EUR 10,71 9,32 9,42 41,15% 27,39% 34,24%
Dt. Telekom DEOOOAAOXBY7 AAOXBY 18.09.2009 6,00 13,80 6,00 EUR 1,24 11,00 11,10 46,60% 24,32% 30,94%
Dt. Telekom DEOOOAAOZUK1 AAOZUK 18.09.2009 6,50 13,20 6,50 EUR 11,24 10,40 10,50 42,15% 25,11% 32,70%
Dt. Telekom DEO00AAOZT94 AAOZTY 18.12.2009 6,60 13,50 6,60 EUR 11,24 10,03 10,13 41,26% 33,27% 31,96%
Dt. Telekom DEOOOAAOXBX9 AADXBX 18.09.2009 7,00 15,00 7,00 EUR 11,24 11,29 11,39 37,69% 31,69% 40,31%
Dt. Telekom DEO00AAQVD21 AAQVD2 18.09.2009 8,00 16,20 8,00 EUR 1,24 1,42 11,562 28,79% 40,63% 51,67%
Dt. Telekom DEOOOAAOZUJ3 AAOZUJ 18.09.2009 8,50 14,40 8,50 EUR 11,24 10,39 10,49 24,34% 37,21% 47,40%
Dt. Telekom DEO0OAAOZUA2 AAOZUA 18.12.2009 8,50 14,70 8,50 EUR 11,24 9,86 9,96 24,34% 47,59% 45,63%
E.ON DEOOOAATFMS1 AATFMS 21.10.2009 14,50 30,00 14,50 EUR 25,20 22,10 22,20 42,46% 35,14% 40,08%
E.ON DEOOOAATFMU7  AATFMU 21.10.2009 14,50 30,00 33,00 EUR 25,20 22,84 22,94 42,46% 30,78% 35,10%
E.ON DEOOOAATFCC6 AATFCC 23.09.2009 15,80 33,00 15,80 EUR 25,20 22,99 23,09 37,30% 42,92% 53,65%
E.ON DEOOOAATFCU8 AATFCU 23.12.2009 15,80 34,00 40,00 EUR 25,20 23,31 2341 37,30% 45,24% 42,711%
E.ON DEOOOAA1FCQ6 AATFCQ 23.09.2009 16,00 33,00 39,00 EUR 25,20 23,74 23,84 36,51% 38,42% 48,03%
E.ON DEOOOAATFCG7 AAIFCG 23.12.2009 16,50 36,00 16,50 EUR 25,20 22,92 23,02 34,52% 56,39% 53,13%
E.ON DEOOOAATFMTY AATFMT 21.10.2009 17,50 33,00 17,50 EUR 25,20 22,28 22,38 30,56% 47,45% 54,13%
E.ON DEO0OAA1FCD4 AAIFCD 23.09.2009 17,50 34,50 17,50 EUR 25,20 22,82 22,92 30,56% 50,52% 63,15%
E.ON DEOOOAATFCR4 AATFCR 23.09.2009 17,50 34,50 40,50 EUR 25,20 23,56 23,66 30,56% 45,82% 57,27%
E.ON DEO0OAATFCVE AATFCV 23.12.2009 17,50 35,50 41,50 EUR 25,20 23,06 23,16 30,56% 53,28% 50,24%
E.ON DEOOOAA1FCH5 AATFCH 23.12.2009 18,00 37,50 18,00 EUR 25,20 22,76 22,86 28,57% 64,04% 60,27%
E.ON DEO0OAATFCE2 AATFCE 23.09.2009 19,00 36,00 19,00 EUR 25,20 22,65 22,75 24,60% 58,24% 72,80%
E.ON DEOOOAATFCS2 AAIFCS 23.09.2009 19,00 36,00 42,00 EUR 25,20 23,31 23,41 24,60% 53,78% 67,23%
E.ON DEOOOAATFCW4  AATFCW 23.12.2009 19,00 37,00 43,00 EUR 25,20 22,83 22,93 24,60% 61,36% 57,77%
E.ON DEOOOAATFCJ1 AATFCJ 23.12.2009 19,50 39,00 19,50 EUR 25,20 22,54 22,64 22,62% 72,26% 67,91%
EADS DEO0OAA04GA4 AAD4GA 18.12.2009 6,90 15,80 6,90 EUR 12,42 10,89 10,99 44,44% 43,77% 41,98%
EADS DEO00AA04GG1 AA04GG 18.09.2009 7,00 15,30 7,00 EUR 12,42 11,18 11,28 43,64% 35,64% 45,32%
EADS DEOOOAAO4FN9 AAO4FN 18.09.2009 7,30 15,00 16,40 EUR 12,42 1,24 1,34 41,22% 32,28% 41,05%
EADS DEO00AA04GF3 AAO4GF 18.09.2009 7,90 15,90 7,90 EUR 12,42 "N 1,21 36,39% 41,84% 53,21%
EADS DEOOOAAO4FS8 AAO4FS 18.09.2009 8,20 15,70 17,10 EUR 12,42 1,21 1,31 33,98% 38,82% 49,36%
EADS DEO00AA0Z485 AA0Z48 18.12.2009 8,30 19,00 8,30 EUR 12,42 11,77 11,87 3317% 60,07% 57,50%
EADS DEO00OAA04GD8 AAD4GD 18.12.2009 8,40 17,00 8,40 EUR 12,42 10,98 11,08 32,37% 53,43% 51,19%
EADS DEO00AA0Z477 AAOZ4T 18.09.2009 8,50 18,00 8,50 EUR 12,42 11,81 11,91 31,56% 51,13% 65,03%
EADS DEO0OAAO4FTE AAD4FT 18.09.2009 9,00 16,40 17,80 EUR 12,42 11,20 11,30 27,54% 4513% 57,40%
Exxon Mobil NL0000772481 AAOD8B 18.12.2009 47,00 84,00 88,00 usb 78,34 52,83 52,98 40,01% 23,98% 23,07%
Exxon Mobil NL0000772499 AAODSC 18.12.2009 50,00 87,00 91,00 usD 78,34 53,55 53,70 36,18% 26,69% 25,66%
Exxon Mobil NL0000772507 AAOD8D 18.12.2009 54,00 91,00 95,00 usb 78,34 54,34 54,49 31,07% 30,59% 29,40%
France Telecom DEO00AA04G57 AA04G5 18.09.2009 10,80 21,00 23,00 EUR 20,18 18,68 18,78 46,48% 1,82% 15,03%
France Telecom DEO00AA04GY4 AAD4GY 18.12.2009 10,80 22,00 10,80 EUR 20,18 17,92 18,02 46,48% 22,09% 21,25%
France Telecom DEO00AA04G16 AA04G1 18.09.2009 11,20 22,00 11,20 EUR 20,18 18,59 18,69 44,50% 17,711% 22,52%
France Telecom DEO00AA04G08 AAD4GO 18.09.2009 13,00 23,00 13,00 EUR 20,18 18,71 18,81 35,58% 22,28% 28,33%
France Telecom DEOO0AA04GX6 AA04GX 18.12.2009 13,30 24,00 13,30 EUR 20,18 18,45 18,55 34,09% 29,38% 28,24%
France Telecom DEO00AA0Z6Q8 AA0Z6Q 18.09.2009 13,70 26,00 13,70 EUR 20,18 20,30 20,40 32,11% 27,45% 34,91%
France Telecom DEO00AA0Z6S4 AA0Z6S 18.12.2009 13,80 27,00 13,80 EUR 20,18 19,87 19,97 31,62% 35,20% 33,81%
France Telecom DEO0OAA04G81 AA04G8 18.09.2009 13,90 23,00 25,00 EUR 20,18 18,95 19,05 31,12% 20,73% 26,37%
France Telecom DEOO0AA04GZ1 AA04GZ 18.09.2009 14,30 24,00 14,30 EUR 20,18 18,88 18,98 29,14% 26,45% 33,64%
France Telecom DEO0OAA04GVO AAD4GV 18.09.2009 15,30 25,00 15,30 EUR 20,18 19,03 19,13 24,18% 30,68% 39,02%
France Telecom DEO0OAAO4GWS  AAD4GW 18.12.2009 15,30 26,00 15,30 EUR 20,18 18,77 18,87 2418% 37,78% 36,27%
France Telecom DEO00AA04G99 AA04G9 18.09.2009 15,80 25,00 27,00 EUR 20,18 19,23 19,33 21,70% 29,33% 37,30%
GlaxoSmithKline DEOO0AAO4E42 AAO4E4 15.12.2009 8,00 14,00 18,00 GBP 11,75 13,82 13,90 31,89% 16,17% 15,71%
GlaxoSmithKline DEOOOAAO4E59 AAO4ES 15.06.2010 8,00 15,00 20,00 GBP 1,75 13,62 13,70 31,89% 26,28% 16,52%
Google DEOO0AATFF44 AATFF4 03.07.2009 150,00 320,00 150,00 usb 281,84 20,95 21,07 31,94% 18,76% 32,61%
Google DEOOOAATFFB9 AA1FF6 03.07.2009 160,00 320,00 380,00 usD 281,84 21,98 22,10 43,23% 13,23% 22,99%
Google DEOOOAATE8K1 AATEBK 23.12.2009 180,00 300,00 600,00 usb 281,84 21,37 21,49 36,13% 9,16% 8,72%
Google DEOOOAATFF51 AATFF5 03.07.2009 180,00 350,00 180,00 usD 281,84 2113 21,25 18,33% 28,80% 50,05%
Google DEOOOAATESLY AATESL 23.06.2010 180,00 350,00 600,00 usb 281,84 21,18 21,30 36,13% 28,49% 17,58%
Google DEOOOAATEBM7 AA1EBM 23.06.2010 200,00 400,00 550,00 usD 281,84 21,01 2113 29,04% 48,03% 28,84%
Google Quanto DEOOOAATFF02 AATFFO 03.07.2009 155,00 335,00 155,00 usD 281,84 2147 27,59 45,00% 21,42% 37,23%
Google Quanto DEOOOAATFF10 AATFF1 03.07.2009 190,00 370,00 190,00 usD 281,84 27,60 21,72 32,58% 33,48% 58,19%
DEOOOAATFDP6 AA1FDP 21.12.2009 17,50 35,00 55,00 usb 34,08 25,63 25,75 48,65% 6,29% 6,02%
1BM DEOOOAATFBRG AATFBR 03.07.2009 50,00 90,00 110,00 usD 80,13 61,78 61,98 37,60% 13,55% 23,55%
1BM DEOOOAATFBWE AATFBW 23.06.2010 50,00 100,00 150,00 usb 80,13 59,24 59,44 37,60% 31,56% 19,39%
IBM DEOOOAATFBS4 AATFBS 23.12.2009 60,00 100,00 130,00 usb 80,13 58,72 58,92 25,12% 32,72% 30,97%
Infosys Tech. ADR Quanto ~ DEOOOAATETY7 AAETY 22.06.2010 17,50 37,50 80,00 usD 23,99 21,96 22,36 27,04% 67,71% 39,74%
Lufthansa DEOOOAATES53 AATES5 23.09.2009 5,90 12,50 13,50 EUR 10,42 9,89 9,99 43,35% 25,13% 31,41%
Lufthansa DEOOOAATE595 AATE59 23.12.2009 6,00 13,00 14,00 EUR 10,42 9,69 9,79 42,39% 32,79% 31,03%
Lufthansa DEOOOAATEST8 AATEST 23.09.2009 6,00 13,50 6,00 EUR 10,42 10,25 10,35 42,39% 30,43% 38,04%
Lufthansa DEOOOAATE5X0 AATESX 23.12.2009 6,10 14,00 6,10 EUR 10,42 9,98 10,08 41,43% 38,89% 36,76%
Lufthansa DEOOOAATEBAG AATEBA 23.12.2009 6,40 13,50 14,50 EUR 10,42 9,81 9,91 38,55% 36,23% 34,26%
Lufthansa DEOOOAATE5U6 AATE5U 23.09.2009 6,50 14,00 6,50 EUR 10,42 10,24 10,34 37,59% 35,40% 44,25%
Lufthansa DEOOOAATE561 AATE56 23.09.2009 6,60 13,00 14,00 EUR 10,42 9,85 9,95 36,63% 30,65% 38,32%
Lufthansa DEOOOAATE5Y8 AATESY 23.12.2009 6,70 14,50 6,70 EUR 10,42 9,93 10,03 35,67% 44,57% 42,08%
Lufthansa DEOOOAATEBB4 AATEGB 23.12.2009 6,80 14,00 15,00 EUR 10,42 9,86 9,96 34,71% 40,56% 38,33%
Lufthansa DEOOOAATE5VA AATESV 23.09.2009 6,90 14,50 6,90 EUR 10,42 10,33 10,43 33,75% 39,02% 48,78%
Lufthansa DEOOOAATE579 AATES7 23.09.2009 7,00 13,50 14,50 EUR 10,42 9,91 10,01 32,79% 34,87% 43,58%
Lufthansa DEOOOAATE5ZS AATESZ 23.12.2009 7,20 15,00 7,20 EUR 10,42 9,89 9,99 30,87% 50,15% 47,31%
Lufthansa DEOOOAATEBC2 AATEBC 23.12.2009 7,30 14,50 15,50 EUR 10,42 9,84 9,94 29,91% 45,88% 43,31%
Lufthansa DEOOOAATE5SW2 AATESW 23.09.2009 7,40 15,00 7,40 EUR 10,42 10,21 10,31 28,95% 45,49% 56,86%
Lufthansa DEOOOAATE587 AATE58 23.09.2009 7,50 14,00 15,00 EUR 10,42 9,94 10,04 27,99% 39,44% 49,30%
Lufthansa DEO0OAATES04 AATE50 23.12.2009 7,70 15,50 7,70 EUR 10,42 9,81 9,91 26,07% 56,41% 53,15%

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
82 Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht bertcksichtigt.



MARKTE & ZERTIFIKATE | Dezember 08 - Januar 09

Capped Bonus Zertifikate

Name ISIN WKN Laufzeit Sicherheits- Bonus- Cap Referenz- Referenz- Geldkurs Briefkurs Sicherheits- Bonus- Bonusrendite
level level wihrung kurs puffer rendite p.a.
Miinchener Riick DE000AATE2Z2 AA1E2Z 23.09.2009 53,00 115,00 53,00 EUR 113,20 96,85 97,35 53,18% 18,13% 22,66%
Miinchener Riick DEO00AA1E223 AA1E22 23.12.2009 53,00 115,00 125,00 EUR 113,20 96,75 97,25 53,18% 18,25% 17,32%
Miinchener Riick DEO0OAATE207 AA1E20 23.12.2009 53,00 120,00 53,00 EUR 113,20 96,22 96,72 53,18% 24,07% 22,82%
Miinchener Riick DEO0OAATE2Y5 AATE2Y 23.09.2009 54,00 110,00 120,00 EUR 113,20 97,29 97,79 52,30% 12,49% 15,61%
Miinchener Riick DEO0OAATE215 AATE21 23.12.2009 58,00 120,00 130,00 EUR 113,20 98,22 98,72 48,76% 21,56% 20,45%
Miinchener Riick DEO0OAAOZV74 AAOZVT 18.12.2009 68,00 140,00 68,00 EUR 113,20 103,01 103,51 39,93% 35,25% 33,86%
Miinchener Riick DEOOOAAOVHH3 ~ AAOVHH 18.09.2009 70,00 145,00 70,00 EUR 113,20 110,18 110,68 38,16% 31,01% 39,44%
Nestle Quanto DEO0OAA036G0 AA036G 18.12.2009 26,50 49,00 26,50 CHF 42,34 39,60 39,70 37,41% 23,43% 22,54%
Nestle Quanto DEO0O0AA035D9 AA035D 18.12.2009 26,50 49,00 53,00 CHF 42,34 40,77 40,87 37,41% 19,89% 19,15%
Nestle Quanto DEO00AA0Z063 AA0Z06 18.12.2009 31,00 58,00 31,00 CHF 42,34 42,93 43,03 26,78% 34,79% 33,41%
Nestle Quanto DEO0OAAO36F2 AA036F 18.12.2009 31,50 52,00 31,50 CHF 42,34 39,69 39,79 25,60% 30,69% 29,49%
Nestle Quanto DEOOOAAO35E7 AAO35E 18.12.2009 32,50 52,00 56,00 CHF 42,34 40,28 40,38 23,24% 28,78% 27,66%
Novartis Quanto DEO0OAAOZ1H8 AAOZTH 18.12.2009 34,00 63,00 34,00 CHF 56,70 52,53 52,73 40,04% 19,48% 18,75%
Novartis Quanto DEO00AA032U0 AA032U 18.12.2009 35,00 63,00 68,00 CHF 56,70 53,75 53,95 38,27% 16,77% 16,15%
Novartis Quanto DEOOOAAO33TO AA033T 18.12.2009 35,00 63,00 35,00 CHF 56,70 52,19 52,39 38,27% 20,25% 19,49%
Novartis Quanto DEOOOAAOZ1M8 AAOZIM 18.12.2009 39,00 66,00 39,00 CHF 56,70 52,97 53,17 31,22% 24,13% 23,21%
Novartis Quanto DE000AA03279 AA032Z 18.12.2009 40,50 66,00 71,00 CHF 56,70 53,73 53,93 28,57% 22,38% 21,53%
Novartis Quanto DEOOOAAOZ1NG AAOZIN 18.12.2009 43,00 69,00 43,00 CHF 56,70 53,23 53,43 24,16% 29,14% 28,01%
Novartis Quanto DEO0OAAO33A0 AA033A 18.12.2009 44,50 69,00 74,00 CHF 56,70 53,82 54,02 21,52% 27,73% 26,66%
PetroChina Quanto DEOOOAATE1V3 AATEIV 22.12.2009 4,00 8,25 12,50 HKD 6,20 62,10 63,00 35,48% 30,95% 29,39%
Pfizer DEOOOAATESPO AA1EBP 23.06.2010 9,50 20,00 40,00 usD 16,59 12,23 12,32 42,74% 26,95% 16,66%
Pfizer DEOOOAATESNS AATEBN 23.12.2009 10,00 20,00 30,00 usD 16,59 12,60 12,69 39,73% 23,24% 22,04%
Pfizer Quanto DEOOOAAOBWJ7  AAOBWJ 18.12.2009 11,50 22,50 11,50 usD 16,59 15,56 15,65 30,69% 43,77% 41,99%
Philips DEOOOAA1DK72 AA1DK7 23.12.2009 8,00 18,50 8,00 EUR 13,10 12,61 12,71 38,91% 45,55% 43,01%
Philips DEOOOAA1DK98 AA1DK9 23.12.2009 8,00 18,50 20,00 EUR 13,10 12,80 12,90 38,91% 43,41% 41,00%
Philips DEOOOAA1DK80 AA1DK8 23.12.2009 9,50 20,00 9,50 EUR 13,10 12,41 12,51 27,45% 59,87% 56,39%
Roche Holding GS Quanto ~ DEOOOAA033C6 AA033C 18.12.2009 110,00 200,00 220,00 CHF 164,80 15,43 15,68 33,25% 27,55% 26,49%
Roche Holding GS Quanto  DEOOOAA0Z1Q9 AAOZ1Q 18.12.2009 110,00 210,00 110,00 CHF 164,80 15,44 15,69 33,25% 33,84% 32,51%
Roche Holding GS Quanto ~ DEOO0AA033D4 AA033D 18.12.2009 125,00 210,00 230,00 CHF 164,80 15,43 15,68 24,15% 33,93% 32,59%
Roche Holding GS Quanto  DEOOOAAOZ1R7 AAOZ1R 18.12.2009 130,00 220,00 130,00 CHF 164,80 15,25 15,50 2112% 41,94% 40,24%
Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAA1DL22 AA1DL2 23.12.2009 10,50 22,00 10,50 EUR 19,24 16,86 16,96 45,43% 29,72% 28,14%
Royal Dutch Shell Plc/ New DEOOOAA1DL30 AA1IDL3 23.12.2009 10,50 22,00 24,00 EUR 19,24 17,27 17,37 45,43% 26,66% 25,26%
Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAAQ1FPO AAO1FP 18.12.2009 15,00 30,50 15,00 EUR 19,24 18,61 18,71 22,04% 63,01% 60,30%
RWE St. DEOOOAATEID4 AATEID 23.12.2009 35,00 69,00 75,00 EUR 61,95 53,97 54,47 43,50% 26,68% 25,28%
RWE St. DEOOOAATE9E2 AATESE 23.09.2009 36,00 69,00 75,00 EUR 61,95 55,32 55,82 41,89% 23,61% 29,51%
RWE St. DEO0OAA1C680 AA1C68 21.10.2009 36,00 70,00 36,00 EUR 61,95 54,69 55,19 41,89% 26,83% 30,61%
RWE St. DEOOOAATEICE AATEIC 23.12.2009 42,00 80,00 42,00 EUR 61,95 55,17 55,67 32,20% 43,70% 41,28%
RWE St. DEOOOAATE9AD AATE9A 23.09.2009 43,00 79,00 43,00 EUR 61,95 56,63 57,13 30,59% 38,28% 47,85%
RWE St. DEOOOAAOZXN9 AAOZXN 18.12.2009 43,50 84,00 43,50 EUR 61,95 56,34 56,84 29,78% 47,78% 45,81%
RWE St. DEOOOAATEIF9 AA1E9F 23.09.2009 45,00 75,00 81,00 EUR 61,95 55,21 55,71 27,36% 34,63% 43,28%
RWE St. DEOOOAAOXFD2 AAOXFD 18.09.2009 47,00 93,00 47,00 EUR 61,95 59,01 59,51 24,13% 56,28% 71,57%
RWE St. DEOOOAATEIGT AA1EIG 23.09.2009 48,00 78,00 84,00 EUR 61,95 55,45 55,95 22,52% 39,41% 49,26%
RWE St. DEOOOAATE9BS AA1E9B 23.09.2009 48,00 82,00 48,00 EUR 61,95 55,83 56,33 22,52% 45,57% 56,96%
Sanofi-Aventis DEO00AA04JP6 AA04JP 18.09.2009 25,00 50,00 25,00 EUR 44,20 40,69 41,19 43,44% 21,39% 27,20%
Sanofi-Aventis DE000AA04JQ4 AA04JQ 18.12.2009 25,50 52,00 25,50 EUR 44,20 40,35 40,85 42,31% 27,29% 26,24%
Sanofi-Aventis DEO0OAA003J4 AA003J 18.09.2009 28,00 54,00 28,00 EUR 44,20 42,00 42,50 36,65% 27,06% 34,41%
Sanofi-Aventis DEO00AAO4H6B4 AA04HB 18.09.2009 28,50 51,00 55,00 EUR 44,20 41,00 41,50 35,52% 22,89% 29,11%
Sanofi-Aventis DEOOOAAQO3F2 AAO003F 18.12.2009 28,80 56,00 28,80 EUR 44,20 41,05 41,55 34,84% 34,78% 33,40%
Sanofi-Aventis DE000AA04JUB AA04JU 18.09.2009 29,50 52,00 29,50 EUR 44,20 40,19 40,69 33,26% 27,80% 35,35%
Sanofi-Aventis DEO0OAA04H98 AA04H9 18.09.2009 33,00 54,00 58,00 EUR 44,20 40,75 41,25 25,34% 30,91% 39,31%
Sanofi-Aventis DEOOOAAOO3NG AAO0O3N 18.12.2009 34,50 60,00 34,50 EUR 44,20 40,39 40,89 21,95% 46,74% 44,81%
Sanofi-Aventis DEOOOAAQ03K2 AA003K 18.09.2009 35,00 58,00 35,00 EUR 44,20 40,81 41,31 20,81% 40,40% 51,38%
Sanofi-Aventis DE000AA04Jv4 AA04IV 18.09.2009 35,30 56,00 35,30 EUR 44,20 39,88 40,38 20,14% 38,68% 49,20%
SAP DEOOOAATFACO AAIFAC 23.09.2009 14,00 30,50 34,00 EUR 26,31 25,01 25,36 46,78% 20,27% 25,34%
SAP DEOOOAATE967 AA1E9B 23.12.2009 14,20 33,00 14,20 EUR 26,31 24,42 24,77 46,02% 33,23% 31,44%
SAP DEOOOAATFAD8 AAFAD 23.12.2009 14,50 32,00 35,00 EUR 26,31 24,55 24,90 44,88% 28,51% 27,01%
SAP DEOOOAATE934 AA1E93 23.09.2009 14,50 32,50 14,50 EUR 26,31 2511 25,46 44,88% 27,65% 34,56%
SAP DEOOOAATFAB2 AA1FAB 23.09.2009 15,50 32,00 35,50 EUR 26,31 25,35 25,70 41,08% 24,51% 30,64%
SAP DEOOOAATFAEE AAIFAE 23.12.2009 16,00 33,50 36,50 EUR 26,31 24,81 25,16 39,18% 33,15% 31,37%
SAP DEOOOAATE926 AA1E92 23.09.2009 16,00 34,00 16,00 EUR 26,31 25,43 25,78 39,18% 31,89% 39,86%
SAP DEOOOAATE959 AA1E95 23.12.2009 16,00 34,50 16,00 EUR 26,31 24,51 24,86 39,18% 38,78% 36,66%
SAP DEOOOAATFAA4 AATFAA 23.09.2009 17,00 33,50 37,00 EUR 26,31 25,53 25,88 35,37% 29,44% 36,80%
SAP DEOOOAATFAF3 AA1FAF 23.12.2009 17,50 35,00 38,00 EUR 26,31 24,95 25,30 33,47% 38,34% 36,25%
SAP DEOOOAATE918 AATEI1 23.09.2009 17,50 35,50 17,50 EUR 26,31 25,64 25,99 33,47% 36,59% 45,74%
SAP DEOOOAATE942 AA1E94 23.12.2009 17,50 36,00 17,50 EUR 26,31 24,76 2511 33,47% 43,37% 40,96%
SAP DEOOOAATFAG1 AATFAG 23.12.2009 19,00 36,50 39,50 EUR 26,31 24,96 25,31 21,77% 44,21% 41,75%
SAP DEOOOAAOVIMI AAOVIM 18.09.2009 19,00 37,00 19,00 EUR 26,31 25,69 26,04 21,77% 42,09% 53,53%
Siemens DEOOOAATFAX6 AATFAX 23.09.2009 24,50 56,00 24,50 EUR 48,20 41,90 42,40 49,17% 32,08% 40,09%
Siemens DEOOOAATFBD6 AA1FBD 23.12.2009 24,50 57,00 62,00 EUR 48,20 41,94 42,44 49,17% 34,31% 32,46%
Siemens DEOOOAATFA1S AATFAT 23.12.2009 24,50 57,00 24,50 EUR 48,20 40,48 40,98 49,17% 39,09% 36,95%
Siemens DEOOOAATFA98 AATFA9 23.09.2009 25,00 55,00 60,00 EUR 48,20 42,68 4318 48,13% 27,37% 34,22%
Siemens DEOOOAATFMV5 AAEMV 21.10.2009 26,50 60,00 26,50 EUR 48,20 43,50 44,00 45,02% 36,36% 41,48%
Siemens DEOOOAATFAY4 AATFAY 23.09.2009 27,00 59,00 27,00 EUR 48,20 42,77 43,27 43,98% 36,35% 45,44%
Siemens DEOOOAATFMX1 AAEMX 21.10.2009 27,00 60,00 70,00 EUR 48,20 45,55 46,05 43,98% 30,29% 34,55%
Siemens DEOOOAATFBE4 AA1FBE 23.12.2009 27,50 60,00 65,00 EUR 48,20 42,45 42,95 42,95% 39,70% 37,52%
Siemens DEOOOAATFA23 AATFA2 23.12.2009 27,50 60,00 27,50 EUR 48,20 H“a1n 41,61 42,95% 44,20% 41,74%
Siemens DEOOOAATFBA2 AA1FBA 23.09.2009 28,00 58,00 63,00 EUR 48,20 43,28 43,78 41,91% 32,48% 40,60%
Siemens DEOOOAATFAZ1 AAIFAZ 23.09.2009 30,00 62,00 30,00 EUR 48,20 43,33 43,83 37,76% 41,46% 51,82%
Siemens DEOOOAATFA31 AATFA3 23.12.2009 30,50 63,00 30,50 EUR 48,20 41,62 42,12 36,72% 49,57% 46,77%
Siemens DEOOOAATFBF1 AA1FBF 23.12.2009 30,50 63,00 68,00 EUR 48,20 42,70 43,20 36,72% 45,83% 43,27%
Siemens DEOOOAATFBBO AA1FBB 23.09.2009 31,00 61,00 66,00 EUR 48,20 43,68 4418 35,68% 38,07% 47,59%
Siemens DEOOOAATFMW3  AATFMW 21.10.2009 32,00 66,00 32,00 EUR 48,20 44,44 44,94 33,61% 46,86% 53,45%
Siemens DEOOOAATFAQ7 AATFAQ 23.09.2009 33,00 65,00 33,00 EUR 48,20 43,68 4418 31,54% 4713% 58,91%
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Siemens DEO0OAATFA49 AA1FA4 23.12.2009 33,50 66,00 33,50 EUR 48,20 4,97 4247 30,50% 55,40% 52,22%
Siemens DEOOOAATFBGY AA1FBG 23.12.2009 33,50 66,00 71,00 EUR 48,20 43,01 43,51 30,50% 51,69% 48,75%
Siemens DEOOOAA1FBCS AA1FBC 23.09.2009 34,00 64,00 69,00 EUR 48,20 43,94 44,44 29,46% 44,01% 55,02%
Tata Motors Ltd Quanto  DEOOOAATE1W1 AATEIW 22.12.2009 3,50 7,00 14,00 usD 4,51 4,23 4,32 22,38% 62,04% 58,59%
ThyssenKrupp DEOOOAATETA4 AATETA 23.12.2009 7,70 18,00 20,00 EUR 16,11 13,71 14,06 52,20% 28,02% 26,54%
ThyssenKrupp DEOOOAATEG78 AATEG7 23.09.2009 8,00 18,00 19,50 EUR 16,11 14,08 14,43 50,34% 24,74% 30,93%
ThyssenKrupp DEOOOAATEGV2 AATEGY 23.09.2009 8,00 18,40 8,00 EUR 16,11 13,92 14,27 50,34% 28,94% 36,18%
ThyssenKrupp DEOOOAATEGZ3 AA1EGZ 23.12.2009 8,10 18,60 8,10 EUR 16,11 13,38 13,73 49,72% 35,47% 33,55%
ThyssenKrupp DEOOOAATE7B2 AATE7B 23.12.2009 8,70 19,00 21,00 EUR 16,11 13,81 14,16 46,00% 34,18% 32,34%
ThyssenKrupp DEOOOAATEBWO AATEBW 23.09.2009 8,80 19,20 8,80 EUR 16,11 14,07 14,42 45,38% 33,15% 41,44%
ThyssenKrupp DEOOOAATEG86 AA1EGS 23.09.2009 9,00 19,00 20,50 EUR 16,11 1413 14,48 4413% 31,22% 39,02%
ThyssenKrupp DEOOOAATEBO3 AATEBO 23.12.2009 9,00 19,40 9,00 EUR 16,11 13,44 13,79 44,13% 40,68% 38,44%
ThyssenKrupp DEOOOAATEGX8 AATEGX 23.09.2009 9,60 20,00 9,60 EUR 16,11 14,06 14,41 40,41% 38,79% 48,49%
ThyssenKrupp DEOOOAATE7CO AATETC 23.12.2009 9,70 20,00 22,00 EUR 16,11 13,82 14,17 39,79% 41,14% 38,88%
ThyssenKrupp DEOODAATEG11 AATEGT 23.12.2009 9,80 20,20 9,80 EUR 16,11 13,49 13,84 39,17% 45,95% 43,38%
ThyssenKrupp DEOOOAATEB94 AA1EB9 23.09.2009 10,00 20,00 21,50 EUR 16,11 14,17 14,52 37,93% 37,74% 47,18%
ThyssenKrupp DEOOOAATEGY6 AATEBY 23.09.2009 10,40 20,80 10,40 EUR 16,11 14,07 14,42 35,44% 44,24% 55,31%
ThyssenKrupp DEOO0AATEG29 AA1EB2 23.12.2009 10,60 21,00 10,60 EUR 16,11 13,56 13,91 34,20% 50,97% 48,08%
Total DEO00AA04J88 AA04J8 18.09.2009 26,00 52,50 26,00 EUR 39,45 37,93 38,33 34,09% 36,97% 47,02%
Total DE000AA04J54 AAD4J5 18.12.2009 26,00 53,50 26,00 EUR 39,45 36,30 36,70 34,09% 45,78% 43,90%
Total DEOOOAAO4KTE AA04KT 18.09.2009 28,00 53,00 57,00 EUR 39,45 37,61 38,01 29,02% 39,44% 50,16%
Total DEO00AA04J47 AA04J4 18.12.2009 30,00 56,00 30,00 EUR 39,45 35,42 35,82 23,94% 56,34% 53,95%
Total DEO00AA04J70 AA04J7 18.09.2009 31,20 55,00 31,20 EUR 39,45 36,49 36,89 20,90% 49,09% 62,43%
Tul DEOOOAATE785 AAET8 23.09.2009 5,00 11,00 12,00 EUR 8,40 8,04 8,54 40,44% 28,81% 36,01%
Tul DEOOOAATE7VO AATETV 23.09.2009 5,00 11,50 5,00 EUR 8,40 7,95 8,45 40,44% 36,09% 45,12%
Tul DEOOOAA1ESC8 AA1EBC 23.12.2009 5,00 11,50 12,50 EUR 8,40 7,85 8,35 40,44% 37,72% 35,67%
Tul DEOOOAATE702 AATE70 23.12.2009 5,00 11,50 5,00 EUR 8,40 7,76 8,26 40,44% 39,23% 37,08%
Tul DEOOOAATE7T93 AATET9 23.09.2009 5,50 11,50 12,50 EUR 8,40 7,94 8,44 34,48% 36,26% 45,32%
Tul DEOOOAATE7TWS AME7TW 23.09.2009 5,50 12,00 5,50 EUR 8,40 8,05 8,55 34,48% 40,35% 50,44%
Tul DEOOOAATESD6 AA1EBD 23.12.2009 5,50 12,00 13,00 EUR 8,40 7,83 8,33 34,48% 44,06% 41,61%
Tul DEOOOAATE710 AATET1 23.12.2009 5,50 12,00 5,50 EUR 8,40 7,67 8,16 34,48% 47,06% 44,42%
Tul DEOOOAATE8A2 AATEBA 23.09.2009 6,00 12,00 13,00 EUR 8,40 7,90 8,40 28,53% 42,86% 53,57%
Tul DEOOOAATE7X6 AAETX 23.09.2009 6,00 12,50 6,00 EUR 8,40 8,06 8,56 28,53% 46,03% 57,54%
Tul DEOOOAATE728 AAET2 23.12.2009 6,00 12,50 6,00 EUR 8,40 7,69 8,19 28,53% 52,63% 49,62%
Tul DEOOOAATE8E4 AATESE 23.12.2009 6,00 12,50 13,50 EUR 8,40 779 8,29 28,53% 50,78% 47,90%
Tul DEOOOAATESBO AA1ESB 23.09.2009 6,50 12,50 13,50 EUR 8,40 7,83 8,33 22,57% 50,06% 62,58%
Tul DEOOOAATESF1 AATESF 23.12.2009 6,50 13,00 14,00 EUR 8,40 772 8,22 22,57% 58,15% 54,78%
Tul DEOOOAATE7 Y4 AATETY 23.09.2009 6,50 13,00 6,50 EUR 8,40 7,86 8,36 22,57% 55,50% 69,38%
Tul DEOOOAATE736 AAMET3 23.12.2009 6,50 13,00 6,50 EUR 8,40 7,59 8,09 22,57% 60,69% 57,15%
Unilever DEOOOAA1DLE3 AA1DL6 23.12.2009 10,50 21,50 10,50 EUR 17,72 16,56 16,66 40,73% 29,05% 27,51%
Unilever DEO0O0AA01G92 AA01G9 18.12.2009 11,00 22,00 23,50 EUR 17,72 171 17,21 37.91% 27,83% 26,76%
Unilever DEO00AAQ1G50 AA01G5 18.12.2009 11,00 22,50 11,00 EUR 17,72 17,06 17,16 37,91% 31,12% 29,90%
Unilever DEOOOAA1DL89 AA1DL8 23.12.2009 12,60 23,00 24,50 EUR 17,72 16,92 17,02 28,87% 35,14% 33,24%
Unilever DEOOOAATDL71 AA1DL7 23.12.2009 13,00 23,50 13,00 EUR 17,72 16,71 16,81 26,62% 39,80% 37,61%
Unilever DEOOOAAOTHA8 AAOTHA 18.12.2009 14,00 24,00 25,50 EUR 17,72 16,88 16,98 20,97% 41,34% 39,67%
Unilever DEO00AA01G68 AA01G6 18.12.2009 14,00 24,50 14,00 EUR 17,72 16,82 16,92 20,97% 44,80% 42,97%
Vivendi Universal DEO00AA04KDO AA04KD 18.09.2009 14,30 28,50 14,30 EUR 22,60 21,67 2177 36,73% 30,91% 39,32%
Vivendi Universal DEO0OAAQ4KB4 AA04KB 18.12.2009 14,50 29,00 14,50 EUR 22,60 21,30 21,40 35,84% 35,51% 34,11%
Vivendi Universal DEOOOAAQ06KS AA006K 18.12.2009 15,30 30,50 15,30 EUR 22,60 21,67 2177 32,30% 40,10% 38,49%
Vivendi Universal DEO00AAQ4KX8 AAD4KX 18.09.2009 15,50 29,00 32,00 EUR 22,60 22,18 22,28 31,42% 30,16% 38,36%
Vivendi Universal DEOOOAAQO6RO AAQ06R 18.09.2009 15,80 30,00 15,80 EUR 22,60 22,09 22,19 30,09% 35,20% 44,76%
VW St. DEOOOAAQVKJ3 AAOVKJ 18.09.2009 96,00 170,00 96,00 EUR 294,07 162,72 162,72 67,35% 11,31% 14,39%
VW St. DEOOOAAQVKK1 AAOVKK 18.09.2009 117,00 185,00 117,00 EUR 294,07 159,86 159,86 60,21% 15,73% 20,00%
Zurich Financial Quanto  DEO00AA034J9 AA034J 18.12.2009 146,00 310,00 146,00 CHF 240,00 22,27 22,17 39,17% 36,14% 34,71%
Zurich Financial Quanto  DEO00OAA034Q4 AA034Q 18.12.2009 150,00 300,00 340,00 CHF 240,00 22,45 22,95 37,50% 30,72% 29,52%

Name ISIN WKN Laufzeit Sicherheits-  Bonus- Cap Referenz- Referenzkurs Geldkurs Briefkurs Sicherheits- Bonus- Bonusrendi-
level level wahrung puffer rendite te p.a.
Bovespa DEOOOAATDWU1 AAIDWU 21.12.2009 20.000,00 40.000,00 50.000,00 BRL 35.916,02 10,52 10,72 44,31% 16,48% 15,74%
Bovespa DEOOOAATDWV9  AATDWV 21.06.2010 20.000,00 45.000,00 60.000,00 BRL 35.916,02 10,52 10,72 44,31% 31,04% 19,16%
CECE (EUR) DEOOOAATDWX5  AATDWX 23.12.2009 750,00 1.500,00 3.250,00 EUR 1.339,50 12,90 13,06 44,01% 14,94% 14,19%
CECE (EUR) DEOOOAATDWY3  AAIDWY 23.06.2010 750,00 1.750,00 4.000,00 EUR 1.339,50 12,83 12,98 44,01% 34,82% 21,29%
DAX DEOOOAA1DYK8 AAIDYK 23.12.2009 2.650,00 5.600,00 2.650,00 EUR 4.590,18 45,06 4515 42,27% 24,03% 22,718%
DAX DEOOOAATDYU7 AAIDYU 23.09.2009 2.700,00 5.300,00 5.800,00 EUR 4.590,18 45,72 45,82 41,18% 15,67% 19,59%
DAX DEOOOAATDYF8 AAIDYF 23.09.2009 2.700,00 5.500,00 2.700,00 EUR 4.590,18 45,69 45,79 41,18% 20,11% 25,14%
DAX DEOOOAATDYY9 AAIDYY 23.12.2009 2.700,00 5.600,00 6.000,00 EUR 4.590,18 45,81 45,91 41,18% 21,98% 20,84%
DAX DEOOOAA1DY VS AAIDYV 23.09.2009 3.000,00 5.500,00 6.000,00 EUR 4.590,18 45,76 45,86 34,64% 19,93% 24,91%
DAX DEO00AA1DYZ6 AAIDYZ 23.12.2009 3.000,00 5.800,00 6.200,00 EUR 4.590,18 45,75 45,85 34,64% 26,50% 25,11%
DAX DEOOOAA1DYL6 AATDYL 23.12.2009 3.000,00 5.800,00 3.000,00 EUR 4.590,18 44,89 44,99 34,64% 28,92% 27,39%
DAX DEO0OAA1DYG6 AAIDYG 23.09.2009 3.100,00 5.700,00 3.100,00 EUR 4.590,18 45,43 45,53 32,46% 25,19% 31,49%
DAX DEOOOAATDYW3  AAIDYW 23.09.2009 3.300,00 5.700,00 6.200,00 EUR 4.590,18 45,65 45,75 28,11% 24,59% 30,74%
DAX DEO0OAATDYO1 AA1DY0 23.12.2009 3.300,00 6.000,00 6.400,00 EUR 4.590,18 45,55 45,65 28,11% 31,43% 29,76%
DAX DEOOOAATDYM4  AAIDYM 23.12.2009 3.300,00 6.000,00 3.300,00 EUR 4.590,18 44,83 44,93 28,11% 33,54% 31,74%
DAX DEOOOAATDYH4 AAIDYH 23.09.2009 3.400,00 5.900,00 3.400,00 EUR 4.590,18 45,35 45,45 25,93% 29,81% 37.27%
DAX NL0000027696 ABN1GY 22.07.2009 3.500,00 5.000,00 6.900,00 EUR 4.590,18 44,91 45,41 23,75% 10,11% 16,11%
DAX DEO0OAATDY19 AA1DY1 23.12.2009 3.550,00 6.200,00 6.600,00 EUR 4.590,18 45,40 45,50 22,66% 36,26% 34,30%
DAX DEOOOAATDYN2 AATDYN 23.12.2009 3.600,00 6.200,00 3.600,00 EUR 4.590,18 44,60 44,70 21,57% 38,70% 36,59%
DAX BRIC PR DEOOOAATDW29  AATDW2 23.06.2010 130,00 300,00 500,00 EUR 240,55 23,98 24,28 45,96% 23,56% 14,64%
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DJ EURO STOXX 50 DEOO0AA1FJ16 AATRI1 21.10.2009 1.300,00 2.700,00 1.300,00 EUR 2.376,99 22,81 2291 45,31% 17,85% 20,36%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DXS3 AA1DXS 23.12.2009 1.350,00 3.000,00 1.350,00 EUR 2.376,99 23,72 23,82 43,21% 25,94% 24,59%
DJ EURO STOXX 50 DEOO0AA1DX28 AA1DX2 23.09.2009 1.360,00 2.800,00 3.050,00 EUR 2.376,99 23,72 23,82 42,78% 17,55% 21,94%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DX69 AA1DX6 23.12.2009 1.400,00 2.900,00 3.200,00 EUR 2.376,99 23,47 23,57 41,10% 23,04% 21,84%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DXN4 AA1DXN 23.09.2009 1.400,00 2.950,00 1.400,00 EUR 2.376,99 24,01 2411 41,10% 22,36% 27,94%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DX36 AA1DX3 23.09.2009 1.500,00 2.900,00 3.150,00 EUR 2.376,99 23,74 23,84 36,89% 21,64% 27,06%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATDXT1 AA1DXT 23.12.2009 1.500,00 3.100,00 1.500,00 EUR 2.376,99 23,65 23,75 36,89% 30,53% 28,90%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DX77 AA1DX7 23.12.2009 1.550,00 3.000,00 3.300,00 EUR 2.376,99 23,32 23,42 34,79% 28,10% 26,61%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DXP9 AA1DXP 23.09.2009 1.550,00 3.050,00 1.550,00 EUR 2.376,99 23,99 24,09 34,79% 26,61% 33,26%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1CTH1 AA1CTH 21.10.2009 1.550,00 3.100,00 1.550,00 EUR 2.376,99 24,53 24,63 34,79% 25,86% 29,50%
DJ EURO STOXX 50 DEOO0AATFJ24 AATFRJ2 21.10.2009 1.600,00 2.900,00 1.600,00 EUR 2.376,99 22,99 23,09 32,69% 25,60% 29,19%
DJ EURO STOXX 50 DEOO0AA1DX44 AA1DX4 23.09.2009 1.650,00 3.000,00 3.250,00 EUR 2.376,99 23,59 23,69 30,58% 26,64% 33,29%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DXU9 AA1DXU 23.12.2009 1.650,00 3.200,00 1.650,00 EUR 2.376,99 23,43 23,53 30,58% 36,00% 34,05%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DX85 AA1DX8 23.12.2009 1.700,00 3.100,00 3.400,00 EUR 2.376,99 23,10 23,20 28,48% 33,62% 31,81%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DXQ7 AA1DXQ 23.09.2009 1.700,00 3.150,00 1.700,00 EUR 2.376,99 23,78 23,88 28,48% 31,91% 39,89%
DJ EURO STOXX 50 DEOO0AATAW22 AATAW2 16.10.2009  1.750,00 3.400,00 1.750,00 EUR 2.376,99 24,62 24,72 26,38% 37,54% 43,50%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DX51 AA1DX5 23.09.2009 1.800,00 3.100,00 3.350,00 EUR 2.376,99 23,35 23,45 24.21% 32,20% 40,25%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DX93 AA1DX9 23.12.2009 1.800,00 3.200,00 3.500,00 EUR 2.376,99 23,06 23,16 24,27% 38,17% 36,09%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DXV7 AAIDXV 23.12.2009 1.800,00 3.300,00 1.800,00 EUR 2.376,99 2317 23,27 24.21% 41,81% 39,50%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATDXRS AA1DXR 23.09.2009 1.850,00 3.250,00 1.850,00 EUR 2.376,99 23,49 23,59 22,17% 37,77% 4721%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DYA9 AA1DYA 23.12.2009 1.900,00 3.300,00 3.600,00 EUR 2.376,99 22,93 23,03 20,07% 43,29% 40,89%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATDXWS5 — AATDXW 23.12.2009 1.900,00 3.400,00 1.900,00 EUR 2.376,99 23,07 23,17 20,07% 46,74% 4412%
DJ Ind. Average Quanto  DEOOOAATFFA3 AATFFA 23.12.2009 4.750,00 10.000,00 4.750,00 usD 8.609,05 81,08 81,58 44,83% 22,58% 2141%
DJ Ind. Average Quanto  DEOOOAATFFB1 AATFFB 23.12.2009 4.900,00 10.000,00 11.000,00 usb 8.609,05 83,31 83,81 43,08% 19,32% 18,33%
DJ Ind.Average Quanto  DEOOOAATFE94 AATFE9 23.12.2009 6.000,00 11.000,00 6.000,00 usb 8.609,05 82,34 82,84 30,31% 32,79% 31,03%
DJ Ind. Average Quanto  DEOOOAATA9T4 AATAT 23.12.2009 6.400,00 12.000,00 6.400,00 usb 8.609,05 85,31 85,81 25,66% 39,84% 37,66%
Hang Seng DEOOOAATFKCY AATFKC 22.12.2009 7.000,00 16.000,00 7.000,00 HKD 13.509,78 12,98 13,10 -413,79% 23,17% 22,04%
Hang Seng Quanto DEOOOAATEXG6 AAEXG 2212.2009 7.750,00 15.000,00 24.000,00 HKD 13.509,78 13,90 14,02 42,63% 6,99% 6,67%
Hang Seng Quanto DEOOOAATEXJO AATEXJ 23.06.2010 8.000,00 18.000,00 24.000,00 HKD 13.509,78 13,89 14,01 40,78% 28,48% 17,57%
Hang Seng Quanto DEOOOAATEXKS AATEXK 23.06.2010 9.000,00 19.000,00 25.000,00 HKD 13.509,78 13,81 13,93 33,38% 36,40% 22,20%
HS China Enterprise DEOOOAATFKH8 AATFKH 22.12.2009 3.700,00 8.500,00 3.700,00 HKD 7.227,9 67,32 68,12 -407,65% 25,84% 24,56%
HS China Ent. Quanto DEOOOAATEXD3 AATEXD 22.12.2009 3.750,00 8.000,00 12.500,00 HKD 7.227,19 73,48 74,28 48,11% 7,70% 7,35%
HS China Ent. Quanto DEOOOAATEXE1 AATEXE 22.12.2009 4.000,00 8.500,00 13.000,00 HKD 7.227,9 74,37 7517 44,65% 13,08% 12,46%
HS China Ent.Quanto DEOOOAATEXF8 AATEXF 23.06.2010 4.000,00 8.750,00 15.000,00 HKD 7.227,19 73,62 74,42 44,65% 17,58% 11,03%
Nasdag 100 DEO00AA1A866 AA1A86 23.12.2009 810,00 1.600,00 810,00 usD 1.166,44 9,03 9,09 11,20% 37,64% 35,59%
Nasdag 100 Quanto DEOOOAATFFJ4 AATFFJ 23.12.2009 640,00 1.400,00 1.500,00 usD 1.166,44 1,32 11,38 4513% 23,02% 21,83%
Nasdag 100 Quanto DEOOOAATFFGO AATFFG 23.12.2009 690,00 1.500,00 690,00 usD 1.166,44 11,61 11,67 40,85% 28,53% 27,03%
Nasdag 100 Quanto DEOOOAATFFH8 AATFFH 23.12.2009 800,00 1.500,00 1.600,00 usD 1.166,44 1,22 11,29 31,42% 32,86% 31,10%
Nasdag 100 Quanto DEOO0AATA9G1 AATA9G 23.12.2009 820,00 1.700,00 820,00 usD 1.166,44 11,82 11,88 29,70% 43,10% 40,71%
Nasdag 100 Quanto DEO00AA1A9J5 AA1A9J 23.12.2009 850,00 1.600,00 1.800,00 usD 1.166,44 11,51 1,57 2713% 38,29% 36,20%
Nikkei 225 Quanto DEOOOAATEXB7 AATEXB 21.04.2010 6.000,00 11.500,00 15.000,00 JPY 7.924,24 82,26 83,06 24,28% 38,45% 26,69%
S&P 500 Quanto DEO00AA1DS25 AA1DS2 23.12.2009 480,00 1.000,00 480,00 usD 873,54 81,23 81,73 45,05% 22,35% 21,20%
S&P 500 Quanto DE00OAA1DS09 AAIDSO 23.12.2009 480,00 1.000,00 1.100,00 usD 873,54 82,97 83,47 45,05% 19,80% 18,79%
S&P 500 Quanto DEOO0AA1DS17 AA1DS1 23.12.2009 550,00 1.100,00 550,00 usD 873,54 84,81 85,31 37,04% 28,94% 2741%
S&P 500 Quanto DE00OAA1DSZ8 AAIDSZ 23.12.2009 600,00 1.100,00 1.200,00 usb 873,54 83,72 84,22 31,31% 30,61% 28,98%
S&P 500 Quanto DEOOOAATA9Z1 AA1A9Z 23.12.2009 620,00 1.200,00 1.300,00 usD 873,54 87,01 87,51 29,02% 37,13% 35,11%
S&P 500 Quanto DEOOOAATA9Y4 AATIA9Y 23.12.2009 620,00 1.200,00 620,00 usb 873,54 85,67 86,17 29,02% 39,26% 3711%
SMI Quanto DEO00AAO39U5 AAO39U 18.12.2009 3.800,00 7.500,00 3.800,00 CHF 5.652,45 58,15 58,25 32,77% 28,76% 27,64%
SMI Quanto DE000AA03974 AA039Z 18.12.2009 3.900,00 7.500,00 8.000,00 CHF 5.652,45 58,26 58,36 31,00% 28,51% 27.41%
Amex Gold Bugs Quanto  DEOOOAA1DS74 AA1DS7 23.12.2009 90,00 200,00 230,00 usD 220,64 16,61 16,79 59,21% 19,12% 18,14%
Amex Gold Bugs Quanto  DEOOOAATDS82 AA1DS8 23.12.2009 90,00 200,00 90,00 usb 220,64 15,21 15,39 59,21% 29,95% 28,36%
Short Bonus Zertifikate
Name ISIN WKN Laufzeit Sicherheits- Bonus- Referenz- Referenz- Geldkurs Briefkurs Sicherheits- Bonus- Bonusrendite
level level wahrung kurs puffer rendite p.a.
EUR/USD Quanto DEOOOAAORR96 ~ AAORR9 09.12.2009 1,6600 1,3500 usD 1,2800 113,04 113,54 29,57% -5,04% -4,98%
EUR/TRY Quanto DEOOOAAQOHA14  AAOHA1 16.12.2009  2,6400 1,1300 TRY 1,9900 99,93 100,43 32,96% 35,42% 34,33%
Discount Zertifikate
Name ISIN WKN Laufzeit Cap Referenz- Referenzkurs Geldkurs Briefkurs  Discount Max. Wert- Seitwarts-
wahrung zuwachs rendite p.a.
Brent Crude Qil Future Dec 2009 DEOOOAATFHCS AA1FHC 13.11.2009 35,00 usb 61,20 25,60 25,75 46,19% 6,29% 6,69%
Brent Crude Oil Future Dec 2009 DEOOOAATFHE1 AATFHE 13.11.2009 40,00 usD 61,20 28,65 28,80 39,82% 8,61% 9,16%
Brent Crude Oil Future Dec 2009 DEOOOAATFHF8 AATFHF 13.11.2009 45,00 UsD 61,20 31,42 31,57 34,03% 11,46% 12,20%
Brent Crude Oil Future Dec 2009 DEOOOAATFHG6 AATFHG 13.11.2009 50,00 usD 61,20 33,92 34,07 28,81% 14,76% 15,71%
Brent Crude Oil Future Dec 2009 DEOOOAATFHH4 AATFHH 13.11.2009 55,00 usD 61,20 36,12 36,27 24,21% 18,58% 19,77%
Brent Crude Oil Future Dec 2009 DEOOOAATFHD3 AATFHD 13.11.2009 60,00 usD 61,20 37,98 38,13 20,33% 23,05% 24,53%
Brent Crude Oil Future Dec 2009 Quanto DEOOOAATFHK8 AATFHK 13.11.2009 35,00 usb 61,20 32,58 32,73 46,52% 6,94% 7,38%
Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
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Kurse vom 05.12.2008

Name ISIN WKN Laufzeit Cap Referenz- Referenzkurs Geldkurs Briefkurs  Discount Max. Wert- Seitwarts-
wéhrung zuwachs rendite p.a.
Brent Crude Oil Future Dec 2009 Quanto DEOOOAATFHLE AATFHL 13.11.2009 40,00 usD 61,20 36,52 36,67 40,08% 9,08% 9,66%
Brent Crude Oil Future Dec 2009 Quanto DEOOOAATFHM4  AATFHM 13.11.2009 45,00 usb 61,20 40,16 40,31 34,13% 11,63% 12,38%
Brent Crude Oil Future Dec 2009 Quanto DEOOOAATFHN2 AATFHN 13.11.2009 50,00 usD 61,20 43,43 43,58 28,79% 14,73% 15,68%
Brent Crude Oil Future Dec 2009 Quanto DEOOOAATFHP7 AATFHP 13.11.2009 55,00 usD 61,20 46,33 46,48 24,05% 18,33% 19,51%
Brent Crude Oil Future Dec 2009 Quanto DEO0OOAATFHQS AATFHQ 13.11.2009 60,00 usD 61,20 48,81 48,96 20,00% 22,55% 24,00%
Gold DEOOOAA1DTF8 AA1DTF 23.12.2009 550,00 usD 777,03 40,35 40,50 33,35% 6,20% 5,90%
Gold DEOOOAA1DTH4 AAIDTH 16.03.2010 550,00 usD 777,03 39,76 39,91 34,32% 717% 6,03%
Gold DEOOOAATDTKS AAIDTK 16.06.2010 550,00 usD 777,03 39,14 39,29 35,34% 9,47% 6,09%
Gold DEOOOAAORWDY ~ AAORWD 18.12.2009 600,00 usD 777,03 43,38 43,53 28,36% 7,19% 7,51%
Gold DEO0O0AA04SG6 AA04SG 11.03.2010 600,00 usD 777,03 42,72 42,87 29,45% 9,44% 741%
Gold DEOOOAA1DTLE AAIDTL 16.06.2010 600,00 usD 777,03 41,89 42,04 30,81% 11,61% 7,45%
Gold DEOOOAAORWE7 ~ AAORWE 18.12.2009 650,00 usD 777,03 46,05 46,20 23,97% 10,02% 9,66%
Gold DEO0OAA04SH4 AAO4SH 11.03.2010 650,00 usb 777,03 45,29 45,44 25,22% 11,86% 9,28%
Gold DEO00AA04SJ0 AA04SJ 11.03.2010 668,00 usD 777,03 46,14 46,29 23,82% 12,85% 10,04%
Gold DEOOOAAORWF4  AAORWF 18.12.2009 700,00 usb 777,03 48,71 48,86 19,59% 12,03% 11,60%
Gold DEOOOAAORVI0 AAORV9 18.09.2009 750,00 usD 777,03 51,36 51,51 15,23% 13,86% 17,63%
Gold DEOOOAAORWX7 ~ AAORWX 18.12.2009 750,00 usb 777,03 50,22 50,37 1710% 16,44% 15,83%
Gold DEOO0AA04SK8 AA04SK 11.03.2010 750,00 usD 777,03 49,35 49,50 18,53% 18,48% 14,37%
Gold DEOOOAAORWY5  AAORWY 18.12.2009 800,00 usb 777,03 51,77 51,92 14,65% 20,49% 16,40%
Gold DEO0OOAA04SL6 AA04SL 11.03.2010 800,00 usD 777,03 50,87 51,02 16,03% 22,62% 14,84%
Gold DEOOOAAORWB3  AAORWB 18.09.2009 850,00 usb 777,03 53,83 53,98 11,16% 23,14% 15,98%
Gold DEOOOAAORWZ2 ~ AAORWZ 18.12.2009 850,00 usD 777,03 53,01 53,16 12,51% 25,03% 13,78%
Gold DEO00AA04SM4  AA04SM 11.03.2010 850,00 usD 777,03 52,13 52,28 13,96% 2714% 12,64%
Silber DEOOOAA1DU47 AA1DU4 23.12.2009 6,00 usD 9,57 4,36 4,42 40,94% 6,15% 5,85%
Silber DEO00AA1DU62 AA1DUG 14.06.2010 6,00 usD 9,57 4,22 4,28 42,81% 9,62% 6,22%
Silber DEOO0AA1DU21 AA1DU2 18.09.2009 7,00 usD 9,57 5,06 51 31,72% 712% 9,06%
Silber DEO00AA1DUS4 AA1DUS 23.12.2009 7,00 usD 9,57 4,92 4,98 33,45% 9,92% 9,43%
Silber DEOOOAA1DU70 AA1DU7 14.06.2010 7,00 usD 9,57 4,74 4,80 35,86% 14,04% 9,01%
Silber DEOO0AA1DU39 AA1DU3 18.09.2009 8,00 usD 9,57 5,56 5,62 24,90% 11,31% 14,39%
Silber DEOO0AA1DU8S AA1DU8 14.06.2010 8,00 usb 9,57 518 5,24 29,98% 19,39% 12,34%
Silber DEOODAAOM533  AAOMS53 18.12.2009 9,00 usD 9,57 5,83 5,89 21,29% 19,49% 18,76%
Silber DEO0O0AAOMS541 AAOM54 18.12.2009 10,00 usb 9,57 6,18 6,25 16,48% 25,12% 19,00%
Silber DEO0OOAA1DU96 AA1DU9 14.06.2010 10,00 usD 9,57 578 5,84 21,96% 33,90% 17,68%
Silber Quanto DEOOOAATDVHO AAIDVH 15.06.2010 6,00 usb 9,57 5,38 5,44 43,16% 10,29% 6,63%
Silber Quanto DEOOOAA1DVG2 AAIDVG 23.12.2009 6,50 usD 9,57 5,94 6,00 37,30% 8,33% 7,93%
Silber Quanto DEOOOAATDVF4 AA1DVF 18.09.2009 7,00 usb 9,57 6,44 6,50 32,08% 7,69% 9,78%
Silber Quanto DEOOOAA1DVJE AAIDVJ 15.06.2010 7,00 usD 9,57 6,07 6,13 35,95% 14,19% 9,09%
Silber Quanto DEOOOAAOM5R3  AAOMSR 18.12.2009 9,50 usb 9,57 773 779 18,60% 21,95% 21,12%
Silber Quanto DEOOOAAOMS5S1 AAOMS5S 18.12.2009 10,50 usD 9,67 8,08 8,15 14,84% 28,83% 16,78%
WTI Crude Oil Dec 2009 Quanto DEOOOAATFJF4 AATFJF 20.11.2009 35,00 usD 59,56 32,60 33,00 44,59% 6,06% 6,32%
WTI Crude Oil Dec 2009 Quanto DEOOOAATFJK4 AATRIK 20.11.2009 40,00 usD 59,56 36,47 36,87 38,10% 8,49% 8,85%
WTI Crude Oil Dec 2009 Quanto DEOOOAATFIG2 AATFIG 20.11.2009 45,00 usD 59,56 40,04 40,44 32,10% 11,28% 11,76%
WTI Crude Oil Dec 2009 Quanto DEOO0AATFJJ6 AATR 20.11.2009 50,00 usD 59,56 43,29 43,69 26,65% 14,44% 15,06%
WTI Crude Oil Dec 2009 Quanto DEOOOAATFJHO AATFJH 20.11.2009 55,00 usD 59,56 45,99 46,39 2211% 18,56% 19,36%
Name ISIN WKN Laufzeit Cap Referenz- Referenzkurs Geldkurs Briefkurs  Discount Max. Wert- Seitwarts-
wéhrung zuwachs rendite p.a.
ABB Quanto DEOOOAA1DJHS AA1DJH 21.12.2009 12,00 CHF 14,53 8,93 8,98 38,20% 33,63% 32,01%
ABB Quanto DEOO0AA1DIMS AA1DIM 23.06.2010 13,00 CHF 14,53 8,79 8,84 39,16% 47,06% 28,29%
ABB Quanto DEOOOAA1DJJ1 AA1DJJ 21.12.2009 14,00 CHF 14,53 9,78 9,83 32,35% 42,42% 40,32%
Adecco Quanto DEOOOAATDJR4 AA1DJR 21.12.2009 30,00 CHF 34,92 23,39 23,49 32,73% 27,11% 26,41%
Adecco Quanto DEO00AA1DJS2 AAIDJS 21.12.2009 35,00 CHF 34,92 25,90 26,00 25,54% 34,62% 32,65%
Adidas DEOOOAA1C5TO AAICST 23.06.2010 25,00 EUR 24,21 17,04 17,14 29,20% 45,86% 24,99%
Aegon DEOOOAA1DBR1 AA1DBR 23.12.2009 2,50 EUR 4,06 1,98 2,03 50,04% 23,15% 21,95%
Aegon DEOOOAA1DBS9 AA1DBS 23.12.2009 3,50 EUR 4,06 2,59 2,64 35,02% 32,58% 30,83%
Ahold DEOOOAA1DBV3 AA1DBV 23.12.2009 5,00 EUR 8,79 4,57 4,62 47,42% 8,23% 7,82%
Ahold DEOOOAAOWXR7 ~ AAOWXR 18.12.2009 6,00 EUR 8,79 5,38 543 38,20% 10,50% 10,12%
Ahold DEOOOAAOWXP1 ~ AAOWXP 18.12.2009 7,00 EUR 8,79 6,12 6,17 29,78% 13,45% 12,96%
Ahold DEOOOAATDBW1 AA1DBW 23.12.2009 8,00 EUR 8,79 6,78 6,83 22,21% 17,13% 16,26%
Allianz DEOOOAATFFI3 AATFF9 23.09.2009 32,00 EUR 67,79 27,44 27,54 59,37% 16,19% 20,24%
Allianz DEOOOAATFGA1 AATFGA 23.12.2009 32,00 EUR 67,79 26,44 26,54 60,85% 20,57% 19,52%
Allianz DEOO0AATDQX7  AAIDQX 23.09.2009 35,00 EUR 67,79 29,91 30,01 55,73% 16,63% 20,78%
Allianz DEO0OAA1DQZ2 AA1DQZ 23.12.2009 35,00 EUR 67,79 28,64 28,74 57,60% 21,78% 20,66%
Allianz DEO00AA1DQ19 AA1DQ1 24.03.2010 35,00 EUR 67,79 28,05 28,20 58,40% 2411% 18,10%
Allianz DEOOOAATFGBY AAIFGB 23.06.2010 35,00 EUR 67,79 26,81 26,91 60,30% 30,06% 18,51%
Allianz DEOOOAATFGD5 AATFGD 22.12.2010 35,00 EUR 67,79 25,38 25,48 62,41% 37,36% 16,78%
Allianz DEOOOAATFGKO AATFGK 23.09.2009 37,00 EUR 67,79 31,46 31,56 53,44% 17,24% 21,55%
Allianz DEOOOAATFGJ2 AATFGJ 23.12.2009 37,00 EUR 67,79 30,06 30,16 55,51% 22,68% 21,51%
Allianz DEOOOAA1DQYS AA1DQY 23.09.2009 40,00 EUR 67,79 33,43 33,53 50,54% 19,30% 24,12%
Allianz DEO00AA1DQO1 AA1DQO 23.12.2009 40,00 EUR 67,79 32,13 32,23 52,46% 2411% 22,85%
Allianz DEOO0AA1DQ43 AA1DQ4 23.06.2010 40,00 EUR 67,79 29,96 30,06 55,66% 33,07% 20,27%
Allianz DEO0O0AA1DQ50 AA1DQ5 22.12.2010 40,00 EUR 67,79 28,34 28,44 58,05% 40,65% 18,14%
Allianz DEOOOAATDP51 AA1DPS 23.09.2009 45,00 EUR 67,79 37,16 37,26 45,04% 20,77% 25,97%
Allianz DEOOOAA1DP85 AA1DP8 23.12.2009 45,00 EUR 67,79 35,40 35,50 47,63% 26,76% 25,36%
Allianz DEO00AA1DQ27 AA1DQ2 24.03.2010 45,00 EUR 67,79 34,54 34,64 48,90% 29,91% 22,32%
Allianz DEOOOAATFGC7 AAIFGC 23.06.2010 45,00 EUR 67,79 32,89 32,99 51,34% 36,40% 22,21%
Allianz DEOOOAATFGE3 AATFGE 22.12.2010 45,00 EUR 67,79 31n 31,21 53,96% 4418% 19,58%
Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
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Discount Zertifikate

Name ISIN WKN Laufzeit Cap Referenz- Referenzkurs Geldkurs Briefkurs  Discount Max. Wert- Seitwarts-
wahrung zuwachs rendite p.a.
Allianz DEOOOAA1DP6Y AA1DP6 23.09.2009 50,00 EUR 67,79 40,17 40,27 40,60% 24,16% 30,20%
Allianz DEOOOAA1DPI3 AA1DP9 23.12.2009 50,00 EUR 67,79 38,45 38,55 43,13% 29,70% 28,13%
Allianz DEO0OOAA1DQB3 AA1DQB 23.06.2010 50,00 EUR 67,79 35,61 35,71 47,32% 40,02% 24,29%
Allianz DEOOOAA1DQC1 AA1DQC 22.12.2010 50,00 EUR 67,79 33,66 33,76 50,20% 48,10% 21,16%
Allianz DEOOOAA1DP77 AA1DP7 23.09.2009 55,00 EUR 67,79 43,48 43,58 35,71% 26,20% 32,76%
Allianz DEO0OAA1DQAS AA1DQA 23.12.2009 55,00 EUR 67,79 41,26 41,36 38,99% 32,98% 31,21%
Allianz DEO00AA1DQ35 AA1DQ3 24.03.2010 55,00 EUR 67,79 40,17 40,27 40,60% 36,58% 2713%
Allianz DEO0OAA1BD81 AA1BD8 23.09.2009 60,00 EUR 67,79 45,89 45,99 32,16% 30,46% 38,08%
Allianz DEOOOAA1BD99 AA1BD9 23.12.2009 60,00 EUR 67,79 43,87 44,02 35,06% 36,30% 34,33%
Allianz DEOOOAATBECT AA1BEC 23.06.2010 60,00 EUR 67,79 40,44 40,54 40,20% 48,00% 28,82%
Allianz DEOOOAA1BEF4 AA1BEF 22.12.2010 60,00 EUR 67,79 38,24 38,34 43,44% 56,49% 24,46%
Allianz DEOOOAATBEAS AA1BEA 24.03.2010 65,00 EUR 67,79 44,96 45,06 33,53% 44,25% 32,60%
Allianz DEOOOAA1BED9 AA1BED 22.09.2010 65,00 EUR 67,79 41,40 41,50 38,78% 56,63% 28,36%
Allianz DEOOOAAOVCZ6 AAOVCZ 18.12.2009 70,00 EUR 67,79 48,33 48,48 28,49% 44,39% 38,23%
Anglo American DEOOOAA1DGAG AA1DGA 21.12.2009 10,00 GBP 13,12 8,05 8,15 46,14% 41,52% 39,47%
Anglo American DEOOOAATDGB4 AA1IDGB 21.12.2009 14,00 GBP 13,12 9,82 9,92 34,45% 62,78% 49,87%
Apple DEOOOAATFFS5 AATFFS 22.12.2009 60,00 usb 94,18 37,39 37,54 49,03% 24,98% 23,75%
Apple DEOOOAATFFT3 AATFFT 22.12.2009 80,00 usD 94,18 46,54 46,69 36,60% 33,99% 32,25%
Apple DEOOOAATFFU1 AATFFU 22.12.2009 100,00 usb 94,18 53,20 53,35 27,56% 46,58% 36,08%
ArcelorMittal DEOOOAATDCE7 AA1DCE 23.12.2009 13,00 EUR 16,91 9,38 9,53 43,64% 36,41% 34,44%
ArcelorMittal DEOOOAA1DCF4 AA1DCF 23.12.2009 17,00 EUR 16,91 11,16 1,31 33,12% 50,31% 46,71%
AXA DEOOOAATDES4 AA1DES 21.12.2009 12,00 EUR 14,97 8,68 8,93 40,35% 34,38% 32,72%
AXA DEOOOAA1DEG2 AA1DEG 21.12.2009 15,00 EUR 14,97 10,17 10,42 30,39% 43,95% 41,50%
Barrick Gold DEOOOAAOB4ET AAOG4E 09.12.2009 25,00 usD 27,29 13,39 13,48 36,83% 45,03% 44,44%
Barrick Gold DEO0OAAOB4F4 AA0BAF 09.12.2009 30,00 usb 27,29 14,87 14,96 29,90% 56,81% 42,10%
Barrick Gold Quanto DEOOOAAOB3W1 AA0B3W 09.12.2009 27,50 usD 27,29 18,60 18,69 31,51% 4714% 45,42%
BASF DEO0OAA1DUJ8 AAIDUJ 23.12.2009 14,00 EUR 23,65 11,81 11,91 49,64% 17,55% 16,66%
BASF DEOOOAATFGU9 AAIFGU 23.06.2010 14,00 EUR 23,65 10,99 11,04 53,32% 26,81% 16,58%
BASF DEOOOAA1DUKE AAIDUK 22.12.2010 14,00 EUR 23,65 10,54 10,64 55,01% 31,58% 14,35%
BASF DEOOOAATDUH2 AAIDUH 23.09.2009 15,00 EUR 23,65 12,94 12,99 45,07% 15,47% 19,34%
BASF DEOOOAATFGS3 AAIFGS 23.12.2009 15,00 EUR 23,65 12,48 12,53 47,02% 19,71% 18,70%
BASF DEOOOAATFGQ7 AATFGQ 23.09.2009 16,00 EUR 23,65 13,66 13,71 42,03% 16,70% 20,88%
BASF DEOOOAAIDTW3  AAIDTW 23.12.2009 16,00 EUR 23,65 13,15 13,25 43,97% 20,75% 19,69%
BASF DEO00AA1DTZ6 AAIDTZ 23.06.2010 16,00 EUR 23,65 12,16 12,21 48,37% 31,04% 19,08%
BASF DEOOOAATDTTY AAIDTT 23.09.2009 17,00 EUR 23,65 14,20 14,25 39,75% 19,30% 24,12%
BASF DEOOOAATFGT1 AATFGT 23.12.2009 17,00 EUR 23,65 13,77 13,82 41,56% 23,01% 21,82%
BASF DEOOOAATDTY9 AAIDTY 24.03.2010 17,00 EUR 23,65 13,562 13,62 42,41% 24,82% 18,61%
BASF DEOOOAATFGRS AATFGR 23.09.2009 18,00 EUR 23,65 14,82 14,87 37,12% 21,05% 26,31%
BASF DEOOOAATDTX1 AAIDTX 23.12.2009 18,00 EUR 23,65 14,37 14,47 38,82% 24,40% 23,13%
BASF DEOOOAATFGV7 AAIFGV 23.06.2010 18,00 EUR 23,65 13,23 13,28 43,85% 35,54% 21,71%
BASF DEOOOAA1DT08 AA1DTO 22.12.2010 18,00 EUR 23,65 12,71 12,81 45,84% 40,52% 18,08%
BASF DEOOOAA1DTU7 AAIDTU 23.09.2009 19,00 EUR 23,65 15,51 15,56 34,21% 22,11% 27,63%
BASF DEOOOAA1C508 AA1C50 23.12.2009 20,00 EUR 23,65 15,46 15,56 34,21% 28,53% 27,03%
BASF DEOOOAA1C532 AA1C53 23.06.2010 20,00 EUR 23,65 14,16 14,21 39,92% 40,75% 24,11%
BASF DEOOOAATDTV5 AAIDTV 23.09.2009 21,00 EUR 23,65 16,46 16,51 30,19% 27,20% 33,99%
BASF DEOOOAA1C524 AA1C52 24.03.2010 21,00 EUR 23,65 15,64 15,74 33,45% 33,42% 24,86%
BASF DEOOOAA1C516 AA1C51 23.12.2009 22,00 EUR 23,65 16,35 16,45 30,44% 33,74% 31,92%
BASF DEOOOAATFGW5  AATFGW 23.06.2010 22,00 EUR 23,65 14,94 14,99 36,62% 46,76% 28,13%
BASF DEO00AA1C540 AA1C54 22.12.2010 22,00 EUR 23,65 14,44 14,54 38,52% 51,31% 22,43%
BASF DEOOOAA1C5Z7 AA1C5Z 23.09.2009 23,00 EUR 23,65 17,37 17,42 26,34% 32,03% 40,04%
BAT DEO00AA04FDO AA04FD 15.12.2009 14,00 GBP 16,95 13,55 13,62 30,33% 18,56% 18,02%
BAT DEOOOAAO4FE8 AAO4FE 15.12.2009 17,00 GBP 16,95 15,29 15,36 21,43% 27,66% 26,46%
Bayer DEOOOAAICEM3  AAICEM 23.06.2010 30,00 EUR 40,22 22,78 22,88 4311% 31,12% 19,13%
Bayer DEOOOAA1C6PE AA1CEP 22.12.2010 30,00 EUR 40,22 21,78 21,88 45,60% 37,11% 16,67%
Bayer DEO00AA1C6J9 AA1CBJ 23.12.2009 31,00 EUR 40,22 24,98 25,08 37,64% 23,60% 22,38%
Bayer DEOOOAATC6EQ AA1CBE 23.09.2009 32,00 EUR 40,22 26,32 26,42 34,31% 21,12% 26,40%
Bayer DEO0O0AA1CEK7 AA1CEBK 23.12.2009 33,00 EUR 40,22 26,06 26,16 34,96% 26,15% 24,78%
Bayer DEOOOAATCEF7 AA1CEF 23.09.2009 34,00 EUR 40,22 27,52 27,62 31,33% 23,10% 28,87%
Bayer DEOOOAAOWOLS ~ AAOWOL 18.12.2009 35,00 EUR 40,22 27,08 27,28 32,17% 28,30% 27,20%
Bayer DEOOOAATC6LS AAICEL 24.03.2010 35,00 EUR 40,22 26,51 26,61 33,84% 31,53% 23,50%
Bayer DEOOOAA1CBN1 AA1CEN 23.06.2010 35,00 EUR 40,22 25,31 25,51 36,57% 37,20% 22,67%
Bayer DEO00AA1C6Q4 AA1IC6Q 22.12.2010 35,00 EUR 40,22 24,12 24,22 39,78% 44,51% 19,71%
Bayer DEO0OAA1C6G5 AAICEG 23.09.2009 36,00 EUR 40,22 28,53 28,73 28,57% 25,30% 31,63%
Bayer DEOOOAATC6H3 AA1CEH 23.09.2009 38,00 EUR 40,22 29,49 29,59 26,43% 28,42% 35,53%
Bayer DEOOOAAQPI57 AAOP95 18.12.2009 40,00 EUR 40,22 29,26 29,46 26,75% 35,78% 34,36%
BHP Billiton DEO00AAQ7DG1 AA07DG 16.12.2009 11,00 GBP 10,54 8,04 8,09 33,45% 56,83% 48,49%
BMW St. DEOOOAA1CEV4 AA1CEY 23.12.2009 15,00 EUR 20,62 11,84 11,94 42,10% 25,63% 24,29%
BMW St. DEOOOAATC7NY AAICTN 23.09.2009 16,00 EUR 20,62 12,87 12,97 37,10% 23,36% 29,20%
BMW St. DEO0OAA1C607 AA1CE0 23.06.2010 16,00 EUR 20,62 11,44 11,54 44,03% 38,65% 23,50%
BMW St. DEO0OAA1CE31 AA1C63 22.12.2010 16,00 EUR 20,62 10,88 10,98 46,75% 45,72% 20,20%
BMW St. DEOOOAAICEW2  AATCEW 23.12.2009 17,00 EUR 20,62 12,94 13,04 36,76% 30,37% 28,75%
BMW St. DEOOOAA1C7P4 AAICTP 23.09.2009 18,00 EUR 20,62 13,96 14,06 31,81% 28,02% 35,03%
BMW St. DEOOOAA1CBX0 AA1CEX 23.12.2009 19,00 EUR 20,62 13,93 14,03 31,96% 35,42% 33,51%
BMW St. DEO00AA1C7Q2 AAIC7Q 23.09.2009 20,00 EUR 20,62 14,90 15,00 27,26% 33,33% 41,67%
BMW St. DEO0OAA1CE15 AA1C61 23.06.2010 20,00 EUR 20,62 13,24 13,34 35,31% 49,93% 29,90%
BMW St. DEOO0AA1C649 AA1C64 22.12.2010 20,00 EUR 20,62 12,61 12,71 38,36% 57,36% 24,80%
BMW St. DEOOOAA1CEY8 AAICEY 23.12.2009 21,00 EUR 20,62 14,78 14,88 27,84% 4113% 36,47%
BMW St. DEOOOAA1C7RO AAICTR 23.09.2009 22,00 EUR 20,62 15,70 15,80 23,38% 39,24% 38,13%
BNP Paribas DEOOOAAOWTU9  AAOWTU 16.12.2009 40,00 EUR 41,30 28,54 28,74 30,41% 39,18% 37,84%
BP DEO0OAA068G3 AA068G 16.12.2009 3,50 GBP 513 3,38 3,42 42,23% 18,04% 17,47%
BP DEO0OAAQB8F5 AA0BBF 16.12.2009 4,50 GBP 513 4,04 4,08 31,08% 21,21% 26,32%
Carrefour DEOOOAATDE96 AA1DE9 21.12.2009 20,00 EUR 29,23 16,59 16,79 42,55% 19,12% 18,25%
Carrefour DEOOOAAO4AW1 AAO4AW 16.12.2009 30,00 EUR 29,23 21,73 21,83 25,30% 37,43% 32,74%
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China Life Quanto DEOOOAAQ1DPS AAO1DP 16.12.2009 20,00 HKD 20,40 154,06 156,06 23,50% 28,16% 27,23%
China Mobile Quanto DEOOOAAO1DV3 AA01DV 16.12.2009 70,00 HKD 73,20 53,90 54,30 25,82% 28,91% 27,96%
Cisco DEOOOAAOBBWO  AA0BBW 09.12.2009 15,00 usb 16,03 8,75 8,81 29,72% 33,14% 32,73%
Cisco Quanto DEO0O0AA0G9A4 AA0GIA 09.12.2009 17,50 usD 16,03 12,18 12,24 23,64% 42,97% 30,58%
Commerzbank DEOOOAATFG35 AATFG3 23.09.2009 4,00 EUR 712 3,21 3,24 54,49% 23,46% 29,32%
Commerzbank DEOOOAATFG68 AATFG6 23.12.2009 4,00 EUR 712 3,05 3,08 56,74% 29,87% 28,28%
Commerzbank DEO00AATFGY2 AATFGY 23.06.2010 4,50 EUR 712 3,14 317 55,48% 41,96% 25,40%
Commerzbank DEOOOAATFG43 AATFG4 23.09.2009 5,00 EUR 712 3,85 3,88 45,51% 28,87% 36,08%
Commerzbank DEOOOAATFG76 AATFG7 23.12.2009 5,00 EUR 712 3,64 3,67 48,46% 36,24% 34,27%
Commerzbank DEOOOAATFHA9 AATFHA 23.06.2010 5,50 EUR 712 3,64 3,67 48,46% 49,86% 29,87%
Commerzbank DEO0OAATFG50 AA1FG5 23.09.2009 6,00 EUR 712 4,37 4,40 38,20% 36,36% 45,45%
Commerzbank DEOOOAATFG84 AATFG8 23.12.2009 6,00 EUR 712 4,16 4,19 41,15% 43,20% 40,80%
Commerzbank DEOOOAATFHB7 AA1FHB 23.06.2010 6,50 EUR 712 4,09 4,12 42,13% 57,77% 34,25%
Daimler DEOOOAATDVQ1 AA1DVQ 23.09.2009 13,00 EUR 23,98 10,93 11,03 53,99% 17,86% 22,33%
Daimler DEOOOAATFHX1 AAFHX 23.09.2009 14,00 EUR 23,98 1,72 11,82 50,70% 18,44% 23,05%
Daimler DEOOOAATDVTS AAIDVT 23.12.2009 14,00 EUR 23,98 11,19 11,29 52,91% 24,00% 22,76%
Daimler DEOOOAATIDVWY  AATDVW 23.06.2010 14,00 EUR 23,98 10,32 10,42 56,54% 34,36% 21,02%
Daimler DEOOOAATFH34 AATFH3 22.12.2010 14,00 EUR 23,98 9,91 10,01 58,25% 39,86% 17,81%
Daimler DEOOOAATDVR9 AAIDVR 23.09.2009 15,00 EUR 23,98 12,29 12,39 48,32% 21,07% 26,33%
Daimler DEOOOAATFHZ6 AATFHZ 23.12.2009 15,00 EUR 23,98 11,80 11,90 50,36% 26,05% 24,69%
Daimler DEOOOAATFHY9 AATFHY 23.09.2009 16,00 EUR 23,98 12,92 13,02 45,69% 22,89% 28,61%
Daimler DEOOOAA1DVU3 AA1DVU 23.12.2009 16,00 EUR 23,98 12,40 12,50 47,86% 28,00% 26,52%
Daimler DEOOOAATFH18 AATFH1 23.06.2010 16,00 EUR 23,98 11,45 11,55 51,82% 38,53% 23,43%
Daimler DEOOOAATDVYS AAIDVY 22.12.2010 16,00 EUR 23,98 10,95 11,05 53,91% 44,80% 19,83%
Daimler DEOOOAA1DVS7 AA1DVS 23.09.2009 17,00 EUR 23,98 13,54 13,64 431% 24,63% 30,79%
Daimler DEOOOAATFHOO AATFHO 23.12.2009 17,00 EUR 23,98 12,98 13,08 45,44% 29,97% 28,38%
Daimler DEOOOAATDVV1 AAIDVV 23.12.2009 18,00 EUR 23,98 13,52 13,62 4319% 32,16% 30,44%
Daimler DEOOOAATDVX7 AATDVX 23.06.2010 18,00 EUR 23,98 12,46 12,56 47,61% 43,31% 26,17%
Daimler DEO0OAATFH42 AATFH4 22.12.2010 18,00 EUR 23,98 11,92 12,02 49,86% 49,75% 21,81%
Daimler DEOOOAA1CTV2 AAICTV 23.09.2009 19,00 EUR 23,98 14,74 14,84 38,10% 28,03% 35,04%
Daimler DEOOOAAICTWO  AAICTW 23.12.2009 20,00 EUR 23,98 14,50 14,60 39,10% 36,99% 34,98%
Daimler DEO0OAATFH26 AA1FH2 23.06.2010 20,00 EUR 23,98 13,37 13,47 43,82% 48,48% 29,09%
Daimler DEOOOAAICTX8 AAICTX 22.12.2010 20,00 EUR 23,98 12,79 12,89 46,24% 55,16% 23,94%
Daimler DEOOOAATFH59 AA1FH5 22.12.2010 22,00 EUR 23,98 13,58 13,68 42,94% 60,82% 26,13%
Danone DEO0OAA04A04 AA04A0 16.12.2009 30,00 EUR 44,58 26,15 26,25 M111% 14,29% 13,84%
Danone DEOOOAAOWT97 ~ AAOWT9 16.12.2009 40,00 EUR 44,58 32,49 32,59 26,89% 22,74% 22,00%
Dt. Bank DEOOOAA1DRCY AAIDRC 23.12.2009 18,00 EUR 26,50 13,69 13,76 48,08% 30,81% 29,17%
Dt. Bank DEOOOAATDRA3 AA1DRA 23.09.2009 19,00 EUR 26,50 14,76 14,83 44,04% 28,12% 35,15%
Dt. Bank DEOOOAA1DRD7 AA1DRD 23.12.2009 20,00 EUR 26,50 14,77 14,84 44,00% 34,77% 32,89%
Dt. Bank DEOOOAATDRES AA1DRE 24.03.2010 20,00 EUR 26,50 14,47 14,54 45,13% 37,55% 27,83%
Dt. Bank DEOOOAA1DRF2 AA1DRF 23.06.2010 20,00 EUR 26,50 13,62 13,59 48,72% 4717% 28,35%
Dt. Bank DEOOOAATDRGO AA1DRG 22.12.2010 20,00 EUR 26,50 12,60 12,67 52,19% 57,85% 24,99%
Dt. Bank DEOOOAA1DRB1 AA1DRB 23.09.2009 21,00 EUR 26,50 15,81 15,88 40,08% 32,24% 40,30%
Dt. Bank DEOOOAATDQMO  AA1DQM 23.12.2009 22,00 EUR 26,50 15,75 15,82 40,30% 39,06% 36,93%
Dt. Bank DEOOOAATDQR9 AAIDQR 22.09.2010 22,00 EUR 26,50 13,90 13,97 47,28% 57,48% 28,75%
Dt. Bank DEO00AA1DQJ6 AA1DQJ 23.09.2009 23,00 EUR 26,50 16,92 16,99 35,89% 35,37% 44,22%
Dt. Bank DEOOOAA1DQNS AA1DQN 23.12.2009 24,00 EUR 26,50 16,65 16,72 36,91% 43,54% 41,12%
Dt. Bank DEOOOAATDQK4 AA1DQK 23.09.2009 25,00 EUR 26,50 17,77 17,84 32,68% 40,13% 50,17%
Dt. Bank DEO0OAA1DQP3 AA1DQP 24.03.2010 25,00 EUR 26,50 16,75 16,82 36,53% 48,63% 35,69%
Dt. Bank DEO00AA1DQQ1 AA1DQQ 23.06.2010 25,00 EUR 26,50 15,62 15,69 40,79% 59,34% 35,11%
Dt. Bank DEOOOAA1DQS7 AAIDQS 22.12.2010 25,00 EUR 26,50 14,56 14,63 44,79% 70,88% 29,93%
Dt. Bank DEOOOAA1C8CO AA1C8C 23.12.2009 26,00 EUR 26,50 17,45 17,52 33,89% 48,40% 45,67%
Dt. Bank DEO0O0AA1DQL2 AA1DQL 23.09.2009 27,00 EUR 26,50 18,64 18,71 29,40% 44,31% 52,04%
Dt. Bank DEOOOAATCSL1 AA1C8L 22.09.2010 27,00 EUR 26,50 15,74 15,81 40,34% 70,78% 33,29%
Dt. Bank DEOOOAA1C8D8 AA1C8D 23.12.2009 28,00 EUR 26,50 18,18 18,28 31,02% 53,17% 42,46%
Dt. Bank DEOOOAATCT71 AAICT7 23.09.2009 29,00 EUR 26,50 19,36 19,46 26,57% 49,02% 45,22%
Dt. Post DEOOOAA1C8Y4 AAICBY 23.12.2009 7,00 EUR 10,71 5,84 594 44,51% 17,85% 16,94%
Dt. Post DEO00AA1C821 AA1C82 23.06.2010 8,00 EUR 10,71 6,08 6,18 42,27% 29,45% 18,15%
Dt. Post DEOOOAA1C8Z1 AAIC8Z 23.12.2009 9,00 EUR 10,71 7,02 712 33,49% 26,40% 25,02%
Dt. Telekom DEO00AA1CIC8 AA1CIC 23.12.2009 7,00 EUR 11,24 6,03 6,06 46,06% 15,51% 14,73%
Dt. Telekom DEOOOAA1C888 AA1C88 23.09.2009 7,50 EUR 1,24 6,61 6,64 40,90% 12,95% 16,19%
Dt. Telekom DEOOOAAOWSF6  AAOWSF 18.12.2009 8,00 EUR 11,24 6,74 6,84 39,12% 16,96% 16,33%
Dt. Telekom DEOOOAA1CIGY AA1CIG 22.12.2010 8,00 EUR 1,24 5,80 5,83 4811% 37,22% 16,72%
Dt. Telekom DEOOOAA1C896 AA1C89 23.09.2009 8,50 EUR 11,24 7,33 7,36 34,49% 15,49% 19,36%
Dt. Telekom DEOOOAA1CID6 AA1CID 23.12.2009 9,00 EUR 1,24 7,37 7,40 34,13% 21,62% 20,51%
Dt. Telekom DEOOOAATCIE4 AA1CIE 23.06.2010 9,00 EUR 11,24 6,73 6,76 39,83% 33,14% 20,31%
Dt. Telekom DEOOOAA1CIA2 AA1C9A 23.09.2009 9,50 EUR 11,24 7,95 7,98 28,97% 19,05% 23,81%
Dt. Telekom DEOOOAAOQDU5  AA0QDU 18.12.2009 10,00 EUR 11,24 7,94 797 29,06% 25,47% 24,50%
Dt. Telekom DEOOOAA1CIH7 AA1C9H 22.12.2010 10,00 EUR 11,24 6,79 6,82 39,30% 46,63% 20,56%
Dt. Telekom DEOOOAA1CIBO AA1C9B 23.09.2009 10,50 EUR 11,24 8,51 8,54 23,99% 22,95% 28,69%
Dt. Telekom DEOOOAAOQDV3  AAOQDV 18.12.2009 11,00 EUR 1,24 8,46 8,49 24,43% 29,56% 28,42%
Dt. Telekom DEOOOAAT1CIF1 AAICIF 23.06.2010 11,00 EUR 11,24 7,70 773 31,20% 42,30% 25,60%
Dt. Telekom DEOOOAAOQDW1T  AAOQDW 18.12.2009 12,00 EUR 1,24 8,87 8,97 20,16% 33,78% 24,28%
EADS DEO00OAA04A53 AA04A5 16.12.2009 8,00 EUR 12,42 6,47 6,57 47,10% 21,77% 21,07%
EADS DEOOOAA1DFA8 AAIDFA 21.12.2009 10,00 EUR 12,42 7,69 7,74 37,68% 29,20% 27,82%
EADS DEOOOAAOWUB7 ~ AAOWUB 16.12.2009 12,00 EUR 12,42 8,64 8,69 30,03% 38,09% 36,79%
ENI DEOO0AA1DGF5 AA1DGF 21.12.2009 12,50 EUR 16,99 10,06 10,16 40,20% 23,03% 21,97%
ENI DEOOOAATDGG3 AAIDGG 21.12.2009 15,00 EUR 16,99 11,40 11,50 32,31% 30,43% 28,99%
ENI DEO00AA1DGJ7 AA1DGJ 21.06.2010 15,00 EUR 16,99 10,39 10,49 38,26% 42,99% 26,09%
ENI DEOOOAATDGH1 AA1DGH 21.12.2009 17,50 EUR 16,99 12,44 12,54 26,19% 39,55% 33,77%
Erste Bank DEO0O0AATFD46 AATFD4 21.12.2009 10,00 EUR 16,97 8,35 8,85 47,85% 12,99% 12,42%
Erste Bank DEOOOAATFD53 AATFD5 21.12.2009 15,00 EUR 16,97 10,81 11,31 33,35% 32,63% 31,06%
Ford Quanto DEOOOAAQ67EQ AAOB7E 09.12.2009 3,00 usb 2,87 1,33 1,37 52,26% 118,98% 107,82%
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France Telecom DEOOOAA1DFC4 AAIDFC 21.12.2009 14,00 EUR 20,18 12,17 12,27 39,20% 14,10% 13,47%
France Telecom DEOOOAAOWUET AAOWUE 16.12.2009 16,00 EUR 20,18 13,52 13,62 32,51% 17,47% 16,92%
France Telecom DEOOOAATDFD2 AA1DFD 21.12.2009 18,00 EUR 20,18 14,71 14,81 26,61% 21,54% 20,55%
France Telecom DEOOOAAOWUF8  AAOWUF 16.12.2009 20,00 EUR 20,18 15,69 15,79 21,75% 26,66% 25,79%
France Telecom DEOOOAATDFEO AA1DFE 21.12.2009 22,00 EUR 20,18 16,50 16,60 17,74% 32,53% 20,57%
GlaxoSmithKline DEOOOAAQ4FL3 AAO4FL 15.12.2009 10,00 GBP 1,75 9,83 9,89 26,99% 16,62% 16,15%
Gold Fields-ADR DEO0OAAOB4HO AA0B4H 09.12.2009 7,50 usb 748 3,60 3,72 36,40% 57,66% 56,47%
Google DEOOOAATFFW7 AATFFW 14.12.2009 250,00 usb 281,84 15,03 15,09 31,53% 29,55% 28,75%
GZS.PA 0.9545 + SEVI 0.25 Basket DEOOOAAOWTG8  AAOWTG 17.12.2009 25,00 EUR 31,19 21,66 21,86 29,91% 14,36% 13,88%
Harmony Gold ADR DEO0O0AAQB4K4 AA0B4K 09.12.2009 6,00 usb 8,65 3,35 3,47 48,70% 35,21% 34,77%
Harmony Gold ADR Quanto DEO00AA064C1 AA0G4C 09.12.2009 7,50 usD 8,65 513 5,25 39,31% 42,86% 42,31%
HP Quanto DEO0OAAQ7C90 AA07C9 16.12.2009 35,00 usb 34,08 25,67 25,74 24,47% 35,98% 31,32%
IBM DEO0OAA0B6Z7 AA066Z 09.12.2009 85,00 usD 80,13 49,35 49,47 21,05% 34,36% 26,34%
ING DEOOOAA1DB73 AA1DB7 23.12.2009 5,00 EUR 6,49 3,45 3,50 46,07% 42,86% 40,48%
ING DEOOOAA1DB81 AA1DB8 23.12.2009 7,00 EUR 6,49 4,39 4,44 31,59% 57,66% 43,59%
Intesa Sanpaolo DEOOOAA1DGY6 AAIDGY 21.06.2010 2,00 EUR 2,26 15,12 15,47 31,55% 29,28% 18,12%
Linde DEOOOAA1CIPO AA1CIP 23.12.2009 45,00 EUR 53,00 3471 34,91 34,13% 28,90% 27,37%
Linde DEO0OAA1CIQ8 AA1CIQ 23.12.2009 50,00 EUR 53,00 36,96 37,16 29,89% 34,55% 32,69%
Linde DEOOOAA1CIT2 AA1CIT 23.06.2010 50,00 EUR 53,00 34,60 34,80 34,34% 43,68% 26,38%
Linde DEOOOAA1CIRE AAICIR 23.12.2009 55,00 EUR 53,00 38,94 39,14 26,15% 40,52% 33,50%
Linde DEOOOAAICOWE  AATCIW 22.12.2010 55,00 EUR 53,00 35,36 35,56 32,91% 54,67% 21,53%
Lufthansa DEO0OAA1CI79 AA1CI7 23.09.2009 9,00 EUR 10,42 7,30 7,35 29,43% 22,45% 28,06%
Lufthansa DEOOOAATDACS AA1DAC 23.12.2009 9,00 EUR 10,42 7,06 m 31,73% 26,58% 25,19%
Lufthansa DEOOOAA1DAF8 AA1DAF 23.06.2010 9,00 EUR 10,42 6,44 6,49 37,69% 38,67% 23,52%
Lufthansa DEOOOAATDAJO AA1DAJ 22.12.2010 9,00 EUR 10,42 6,24 6,29 39,61% 43,08% 19,13%
Lufthansa DEO0OAA1C987 AA1C98 23.09.2009 10,00 EUR 10,42 779 7,84 24,72% 27,55% 34,44%
Lufthansa DEOOOAATDAD3 AA1DAD 23.12.2009 10,00 EUR 10,42 7,53 7,58 27,22% 31,93% 30,22%
Lufthansa DEOOOAA1DAGE AAIDAG 23.06.2010 10,00 EUR 10,42 6,85 6,90 33,75% 44,93% 27,09%
Lufthansa DEO00AA1C995 AA1C99 23.09.2009 11,00 EUR 10,42 8,17 8,22 21,08% 33,82% 33,38%
Lufthansa DEOOOAAOWSU5  AAOW5U 18.12.2009 11,00 EUR 10,42 7,92 8,02 23,00% 37,16% 28,70%
Lufthansa DEO0OAA1DAKS AATDAK 22.12.2010 11,00 EUR 10,42 6,99 7,04 32,41% 56,25% 21,09%
LVMH DEOOOAATDFH3 AATDFH 21.12.2009 40,00 EUR 43,61 31,19 31,29 28,25% 27,84% 26,52%
MAN DEOOOAATDAW3  AA1DAW 23.09.2009 35,00 EUR 33,03 23,05 23,25 29,61% 50,54% 52,58%
MAN DEOOOAATDAOY AA1DAO 23.12.2009 35,00 EUR 33,03 22,24 22,44 32,06% 55,97% 44,54%
MAN DEO0OAA1DA74 AA1DA7 2212.2010 35,00 EUR 33,03 19,06 19,26 41,69% 81,72% 30,15%
Metro DEOOOAATBEG2 AA1BEG 23.09.2009 20,00 EUR 23,27 15,71 15,81 32,06% 26,50% 33,13%
Metro DEOOOAA1DBKG AA1DBK 23.12.2009 20,00 EUR 23,27 15,24 15,34 34,08% 30,38% 28,76%
Metro DEOOOAATBEL2 AA1BEL 23.06.2010 20,00 EUR 23,27 13,99 14,09 39,45% 41,94% 25,39%
Metro DEOOOAATBEHO AA1BEH 23.09.2009 22,00 EUR 23,27 16,81 16,91 27,33% 30,10% 37,63%
Metro DEOOOAA1DBL4 AA1DBL 23.12.2009 22,00 EUR 23,27 16,17 16,27 30,08% 35,22% 33,31%
Metro DEOOOAATBEJ6 AA1BEJ 23.09.2009 25,00 EUR 23,27 18,02 18,12 22,13% 37,97% 35,53%
Metro DEOOOAATDBM2 ~ AATDBM 23.12.2009 25,00 EUR 23,27 17,36 17,46 24,97% 43,18% 31,49%
Metro DEOOOAATBEMO AA1BEM 23.06.2010 25,00 EUR 23,27 15,93 16,03 31,11% 55,96% 27,22%
Microsoft DEOOOAATFEDO AATFED 14.12.2009 12,00 usD 19,82 7,83 791 48,96% 18,63% 18,15%
Microsoft DEO0OAAQ7C58 AA07C5 09.12.2009 20,00 usb 19,82 11,43 11,51 25,74% 35,88% 34,22%
Microsoft Quanto DEOOOAATFEJ7 AATFEJ 14.12.2009 15,00 usb 19,82 11,83 11,91 39,91% 25,94% 25,25%
Microsoft Quanto DEOO0AAQ7DA4 AAQ7DA 09.12.2009 17,00 usD 19,82 12,97 13,05 34,16% 30,27% 29,90%
Monsanto DEOOOAAOBOR? AAOBOR 16.12.2009 70,00 usb 75,67 38,74 39,14 33,85% 39,85% 38,49%
Miinchener Riick DEOOOAAOQFLY AAOQFL 18.12.2009 100,00 EUR 113,20 78,74 78,94 30,27% 26,68% 25,65%
Miinchener Riick DEOOOAAOQFM7 ~ AAOQFM 18.12.2009 110,00 EUR 113,20 83,78 83,98 25,81% 30,98% 29,77%
Miinchener Riick DEOOOAAOQFN5 AAOQFN 18.12.2009 120,00 EUR 113,20 88,16 88,56 21,77% 35,50% 26,75%
Nestle Quanto DEOOOAA1DPJ8 AA1DPJ 21.12.2009 30,00 CHF 42,34 26,80 26,95 36,35% 11,32% 10,82%
Nestle Quanto DEOOOAATDPM2  AA1DPM 23.06.2010 30,00 CHF 42,34 25,51 25,68 39,35% 16,82% 10,57%
Nestle Quanto DEOOOAAQO8NS AA0OBN 16.12.2009 35,00 CHF 42,34 30,28 30,48 28,01% 14,83% 14,37%
Nestle Quanto DEOOOAATDPKG AATDPK 21.12.2009 40,00 CHF 42,34 33,25 33,40 21.11% 19,76% 18,86%
Nestle Quanto DEOOOAATDPNO AA1DPN 23.06.2010 40,00 CHF 42,34 31,34 31,49 25,63% 27,02% 16,71%
Nestle Quanto DEOOOAAQ08PO AA008P 16.12.2009 45,00 CHF 42,34 35,54 35,74 15,59% 25,91% 17,88%
Newmont Mining DEO00AA04T45 AA04TA 16.12.2009 30,00 usD 30,27 16,56 16,68 29,53% 40,64% 39,25%
Novartis Quanto DEO00AA008Q8 AA008Q 16.12.2009 40,00 CHF 56,70 36,01 36,11 36,31% 10,77% 10,44%
Novartis Quanto DEO0OAATDJIX2 AATDJX 23.06.2010 40,00 CHF 56,70 3441 34,51 39,14% 15,91% 10,01%
Novartis Quanto DEO00AATDJVE AATDJV 21.12.2009 45,00 CHF 56,70 39,60 39,70 29,98% 13,35% 12,76%
Novartis Quanto DEO0OOAATDJYO AATDJY 23.06.2010 50,00 CHF 56,70 40,52 40,62 28,36% 23,09% 14,36%
Novartis Quanto DEOO0AATDJW4  AATDJW 21.12.2009 55,00 CHF 56,70 45,58 45,68 19,44% 20,40% 19,47%
Novartis Quanto DEO00AATDJZ7 AA1DJZ 23.06.2010 60,00 CHF 56,70 45,01 4511 20,44% 33,01% 15,92%
oMV DEO0OAATDG11 AA1DG1 21.12.2009 18,00 EUR 18,07 11,98 12,48 30,94% 44,23% 42,03%
Oracle DEO0OAAQ7C66 AA07C6 09.12.2009 12,00 usD 15,89 7,65 7,72 37,87% 21,55% 21,29%
Oracle Quanto DEO0OAAO7DCO AAO7DC 09.12.2009 15,00 usb 15,89 11,42 11,49 27,69% 30,55% 30,17%
Petroleo Brasileiro ADR DEOOOAATFD12 AATFD1 21.12.2009 18,00 usD 18,30 9N 9,36 34,59% 50,38% 47,83%
Pfizer DEOO0AAOB0K2 AA0BOK 09.12.2009 12,50 usb 16,59 8,12 8,18 36,95% 19,50% 19,27%
Pfizer DEOOOAAOBOES AAOGOE 09.12.2009 15,00 usD 16,59 9,27 9,33 28,09% 25,72% 25,41%
Pfizer DEOOOAAOBOH8 AA0BOH 09.12.2009 17,50 usb 16,59 10,17 10,23 21,15% 33,77% 26,50%
Philips DEOOOAA1DCL2 AA1DCL 23.12.2009 10,00 EUR 13,10 8,05 8,10 38,14% 23,46% 22,24%
Philips DEOOOAATDCMO  AATDCM 23.12.2009 12,00 EUR 13,10 9,08 9,13 30,28% 31,43% 29,76%
Philips DEOOOAATDCNS AAIDCN 23.12.2009 14,00 EUR 13,10 9,92 9,97 23,86% 40,42% 29,67%
Porsche VZ DEO0OAA1DDJ4 AA1DDJ 23.12.2009 40,00 EUR 47,97 29,33 29,53 38,44% 35,46% 33,54%
Porsche VZ DEOOOAATDDM8  AATDDM 23.06.2010 40,00 EUR 4797 27,09 27,29 4311% 46,57% 28,02%
Porsche VZ DEOOOAA1DDF2 AA1DDF 23.09.2009 45,00 EUR 47,97 32,32 32,52 32,21% 38,38% 47,97%
Porsche VZ DEOOOAA1DDK2 AA1DDK 23.12.2009 50,00 EUR 4797 33,27 33,47 30,23% 49,39% 40,92%
Porsche VZ DEOOOAATDDNG AA1DDN 23.06.2010 50,00 EUR 47,97 30,75 30,95 35,48% 61,55% 32,72%
Raiffeisen Intl Bank DEOOOAATFD79 AATFD7 21.12.2009 15,00 EUR 20,33 10,64 1,14 45,20% 34,65% 32,98%
Roche Holding GS Quanto DEO0O0AA008S4 AA008S 16.12.2009 130,00 CHF 164,80 108,74 109,14 33,77% 19,11% 18,51%
Roche Holding GS Quanto DEO0OAAQ08T2 AA008T 16.12.2009 170,00 CHF 164,80 129,02 129,42 21,47% 31,36% 26,44%
Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAATDCV1 AAIDCV 23.12.2009 12,00 EUR 19,24 10,33 10,38 46,05% 15,61% 14,82%
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Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAATIDCWY  AAIDCW 23.12.2009 14,00 EUR 19,24 11,63 11,68 39,29% 19,86% 18,85%
Royal Dutch Shell Plc / New DEOOOAAOWYL8  AAOWYL 18.12.2009 18,00 EUR 19,24 13,88 13,93 27,60% 29,22% 28,08%
RWE St. DEOOOAA1DDU1 AA1DDU 23.09.2009 37,00 EUR 61,95 32,51 32,71 47,20% 13,12% 16,39%
RWE St. DEOOOAA1DDX5 AA1DDX 23.12.2009 37,00 EUR 61,95 31,78 31,98 48,38% 15,70% 14,91%
RWE St. DEOOOAA1DDV9 AA1DDV 23.09.2009 40,00 EUR 61,95 34,81 35,01 43,49% 14,25% 17,82%
RWE St. DEOOOAA1DDY3 AA1DDY 23.12.2009 40,00 EUR 61,95 33,84 34,04 45,05% 17,51% 16,62%
RWE St. DEO00AA1DDZ0 AA1DDZ 23.06.2010 40,00 EUR 61,95 31,83 32,03 48,30% 24,88% 15,44%
RWE St. DEOOOAA1DDO6 AA1DDO 22.12.2010 40,00 EUR 61,95 31,26 31,46 49,22% 27,15% 12,45%
RWE St. DEOOOAATDDW7 ~ AATDDW 23.09.2009 42,00 EUR 61,95 35,96 36,16 41,63% 16,15% 20,19%
RWE St. DEOOOAAOQDY3  AAOQD9 18.12.2009 60,00 EUR 61,95 44,85 45,06 27,28% 33,19% 31,88%
RWE St. DEOOOAATABX8 AA1ABX 23.12.2009 62,00 EUR 61,95 45,60 45,80 26,07% 35,37% 33,36%
RWE St. DEOOOAATABY6 AATABY 23.12.2009 65,00 EUR 61,95 46,70 46,90 24,29% 38,59% 30,37%
RWE St. DEO0OAATABU4 AA1ABU 23.09.2009 67,00 EUR 61,95 49,15 49,35 20,34% 35,76% 31,91%
Sanofi-Aventis DEOOOAATDFSO AA1DFS 22.12.2009 30,00 EUR 44,20 26,03 26,13 40,88% 14,81% 14,11%
Sanofi-Aventis DEOOOAAOWUR3 ~ AAOWUR 17.12.2009 35,00 EUR 44,20 29,21 29,31 33,69% 19,41% 18,74%
Sanofi-Aventis DEOOOAATDFT8 AAIDFT 22.12.2009 40,00 EUR 44,20 31,90 32,00 27,60% 25,00% 23,76%
Sanofi-Aventis DEOOOAAOWUST  AAOWUS 17.12.2009 45,00 EUR 44,20 34,10 34,20 22,62% 31,58% 28,19%
SAP DEOOOAATDERS AA1DER 23.09.2009 18,00 EUR 26,31 15,50 15,60 40,70% 15,38% 19,23%
SAP DEOOOAA1DES3 AAIDES 23.09.2009 20,00 EUR 26,31 16,86 16,96 35,53% 17,92% 2241%
SAP DEOOOAATDET1 AA1DET 23.09.2009 22,00 EUR 26,31 18,10 18,20 30,81% 20,88% 26,10%
SAP DEOOOAATDEU9 AA1DEU 23.09.2009 24,00 EUR 26,31 19,23 19,33 26,52% 24,16% 30,20%
SAP DEOOOAAOQCH4  AAOQCH 18.12.2009 25,00 EUR 26,31 19,02 19,12 27,31% 30,75% 29,55%
SAP DEOOOAATDEV7 AA1DEV 23.09.2009 26,00 EUR 26,31 20,22 20,32 22,75% 27,95% 34,94%
Societe Generale DEO0OAATDFX0 AAIDFX 22.12.2009 30,00 EUR 32,51 20,49 20,89 35,74% 43,61% 41,31%
Swiss Reinsurance Quanto DEO00AA1DJ26 AA1DJ2 21.12.2009 30,00 CHF 48,00 24,42 24,52 48,92% 22,35% 21,32%
Swiss Reinsurance Quanto DEO0OAA1DJ59 AA1DJS 23.06.2010 30,00 CHF 48,00 22,78 22,89 52,31% 31,06% 19,09%
Swiss Reinsurance Quanto DEO00AA1DJ34 AA1DJ3 21.12.2009 40,00 CHF 48,00 30,52 30,62 36,21% 30,63% 29,18%
Swiss Reinsurance Quanto DEOOOAA1DJB7 AA1DJE 23.06.2010 40,00 CHF 48,00 28,29 28,39 40,85% 40,89% 24,79%
Swiss Reinsurance Quanto DEO00AA1DJ42 AA1DJ4 21.12.2009 45,00 CHF 48,00 33,02 33,12 31,00% 35,87% 34,13%
Telekom Austria DEOOOAA1DHA4 AA1DHA 23.12.2009 8,00 EUR 10,57 6,27 6,32 40,21% 26,58% 25,19%
Telekom Austria DEOOOAAQ1PPY AAQ1PP 18.12.2009 10,00 EUR 10,57 7 7,27 31,22% 37,55% 36,05%
ThyssenKrupp DEOOOAATDHWS  AATDHW 23.12.2009 11,00 EUR 16,11 8,92 9,02 44,01% 21,95% 20,82%
ThyssenKrupp DEOOOAA1DHT4 AAIDHT 23.09.2009 12,00 EUR 16,11 9,81 9,91 38,49% 21,09% 26,36%
ThyssenKrupp DEOOOAATDH02 AA1DHO 23.06.2010 12,00 EUR 16,11 8,70 8,80 45,38% 36,36% 22,18%
ThyssenKrupp DEOOOAA1DHX6 AA1DHX 23.12.2009 13,00 EUR 16,11 10,03 10,13 37,12% 28,33% 26,84%
ThyssenKrupp DEOOOAATDHY4 AAIDHY 23.12.2009 15,00 EUR 16,11 10,91 11,01 31,66% 36,24% 34,27%
ThyssenKrupp DEOOOAA1DH10 AA1DH1 23.06.2010 16,00 EUR 16,11 10,27 10,37 35,63% 54,29% 32,33%
Total DEOOOAATDF12 AA1DF1 21.12.2009 25,00 EUR 39,45 21,27 21,47 45,57% 16,44% 15,70%
Total DEOO0AA1DF20 AA1DF2 21.12.2009 30,00 EUR 39,45 24,43 24,63 37,56% 21,80% 20,80%
Total DEOOOAAOWT22  AAOWT2 16.12.2009 35,00 EUR 39,45 27,20 27,40 30,54% 27,74% 26,83%
Total DEOOOAA1DF38 AA1DF3 21.12.2009 40,00 EUR 39,45 29,21 29,41 25,44% 36,01% 32,48%
Tul DEOOOAATDJAD AA1DJA 23.12.2009 7,00 EUR 8,40 5,35 5,45 35,08% 28,44% 26,94%
Tul DEOO0AA1DJB8 AA1DJB 23.12.2009 8,00 EUR 8,40 5,83 593 29,36% 34,91% 33,02%
Tul DEOOOAA1DJCE AAIDJC 23.12.2009 9,00 EUR 8,40 6,21 6,31 24,84% 42,63% 31,27%
UBS Quanto DEOOOAA1DN53 AA1DNS 23.06.2010 12,00 CHF 14,54 7,92 8,02 44,84% 49,63% 29,74%
UBS Quanto DEOOOAATDN38 AA1DN3 21.12.2009 13,00 CHF 14,54 8,93 9,03 37,90% 43,96% 41,78%
UBS Quanto DEOOOAA1DN46 AA1DN4 21.12.2009 15,00 CHF 14,54 9,82 9,92 31,77% 51,21% 44,24%
Unilever DEOOOAA1DBO8 AA1DBO 23.12.2009 12,00 EUR 17,72 10,39 10,44 41,07% 14,94% 14,19%
Unilever DEO0OAA1DB16 AA1DB1 23.12.2009 14,00 EUR 17,72 11,76 11,81 33,33% 18,54% 17,60%
Unilever DEOOOAAOWYWS — AAOWYW 18.12.2009 16,00 EUR 17,72 12,94 12,99 26,67% 23,17% 22,29%
Unilever DEO00AA1DB24 AA1DB2 23.12.2009 18,00 EUR 17,72 13,93 13,98 21,08% 28,76% 25,31%
Vivendi Universal DEOOOAA1DF53 AA1DF5 22.12.2009 14,50 EUR 22,60 12,69 12,74 43,63% 13,81% 13,16%
Vivendi Universal DEOOOAAOWTKO  AAOWTK 17.12.2009 17,00 EUR 22,60 14,38 14,43 36,15% 17,81% 17,20%
Vivendi Universal DEOOOAATDF61 AA1DF6 22.12.2009 19,50 EUR 22,60 15,87 15,92 29,56% 22,49% 21,39%
Vivendi Universal DEOOOAAOWTL8 ~ AAOWTL 17.12.2009 22,00 EUR 22,60 17,08 17,13 24,20% 28,43% 21.41%
Vivendi Universal DEOOOAATDF79 AA1DF7 22.12.2009 24,50 EUR 22,60 18,09 18,14 19,73% 35,06% 23,37%
Voest Alpine DEOOOAATDHH9 AA1DHH 21.12.2009 13,00 EUR 15,56 9,43 9,93 36,18% 30,92% 29,44%
VW St. DEO00AAQPSZ7 AAOP8Z 18.12.2009 130,00 EUR 294,07 116,45 116,45 60,40% 11,64% 1,21%
VW St. DEOOOAAQP809 AAOP80 18.12.2009 150,00 EUR 294,07 130,06 130,06 55,77% 15,33% 14,77%
VW St. DEO00AAOP817 AAOP81 18.12.2009 170,00 EUR 294,07 141,71 141,71 51,81% 19,96% 19,21%
Wal-Mart DEO0OAA068Z3 AA068Z 02.12.2009 50,00 usD 55,50 32,08 32,26 25,67% 21,20% 21,38%
Wal-Mart Quanto DEOOOAAQBIEE AAOBIE 02.12.2009 40,00 usD 55,50 34,08 34,26 38,27% 16,75% 16,89%
Wienerberger DEOOOAATFEB4 AATFEB 23.12.2009 10,00 EUR 11,36 7,75 8,75 22,98% 14,29% 13,57%
Yahoo DEOOOAATFEF5 AATFEF 14.12.2009 8,00 usD 11,38 4,65 4,74 46,74% 31,98% 31,10%
Yahoo Quanto DEOOOAATFEM1 AATFEM 14.12.2009 7,00 usb 11,38 5,31 5,40 52,55% 29,63% 28,82%
Yahoo Quanto DEOOOAATFEN9 AATFEN 14.12.2009 9,00 usb 11,38 6,44 6,53 42,62% 37,83% 36,77%
Yahoo Quanto DEOOOAAQ7DE6 AAOQ7DE 09.12.2009 12,50 usD 11,38 8,01 8,10 28,82% 54,32% 39,98%
Zurich Financial Quanto DEOOOAATDN87 AA1DN8 21.12.2009 150,00 CHF 240,00 12,64 12,69 4713% 18,20% 17,38%
Zurich Financial Quanto DEOOOAA1DN95 AA1DN9 23.06.2010 150,00 CHF 240,00 11,85 11,90 50,42% 26,05% 16,13%
Zurich Financial Quanto DEOOOAA008Y2 AA008Y 16.12.2009 200,00 CHF 240,00 15,89 15,94 33,58% 25,47% 24,64%
Zurich Financial Quanto DEOOOAA1DPA7 AA1DPA 23.06.2010 200,00 CHF 240,00 14,79 14,84 38,17% 34,77% 21,26%
Zurich Financial Quanto DEO0O0AA008Z9 AA008Z 16.12.2009 250,00 CHF 240,00 18,40 18,45 23,13% 35,50% 29,08%
Name ISIN WKN Laufzeit Cap Referenz-  Referenzkurs  Geldkurs Briefkurs  Discount Max. Wert-  Seitwarts-
wahrung zuwachs  rendite p.a.
Amex Biotech DEOOOAAOR1ILO AAORIL 18.12.2009 500,00 usD 591,72 33,86 341 26,28% 14,63% 14,09%
Amex Biotech DEOOOAAORTM8 ~ AAOR1M 18.12.2009 600,00 usD 591,72 38,1 38,36 17,10% 22,31% 19,85%
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Amex Natural Gas DEO00AATA734 AATA73 22.06.2010 300,00 usD 361,66 16,20 16,40 42,01% 43,05% 26,07%
Amex Natural Gas DEOOOAATA726 AATAT2 22.12.2009 350,00 usD 361,66 19,18 19,38 31,47% 41,23% 39,07%
Amex Natural Gas Quanto DEOOOAATA8G3 AA1ABG 23.12.2009 300,00 usD 361,66 22,49 22,69 37,26% 32,22% 30,49%
Amex Natural Gas Quanto DEOOOAATA8H1 AATABH 22.06.2010 300,00 usD 361,66 20,76 20,96 42,05% 4313% 26,12%
Amex Oil DEO00AATA767 AATA76 23.12.2009 800,00 usD 888,48 45,67 45,97 33,83% 36,09% 34,13%
Amex Oil DEOOOAATA783 AATA78 22.06.2010 900,00 usD 888,48 44,89 4519 34,96% 55,74% 32,10%
Amex Oil Quanto DEOOOAATA8KS AATABK 22.06.2010 770,00 usD 888,48 52,62 52,92 40,44% 45,50% 2147%
Amex Oil Quanto DEO0OAATA8J7 AATA8J 23.12.2009 820,00 usD 888,48 59,47 59,77 32,73% 37,19% 3517%
Bovespa DEOOOAA1DUPS AADUP 23.06.2010 25.000,00 BRL 35.916,02 57,56 59,06 47,33% 32,14% 19,73%
Bovespa DEOOOAATFDT8 AATFDT 23.12.2009 30.000,00 BRL 35.916,02 72,49 73,99 34,01% 26,58% 25,18%
Bovespa DEOOOAATDUNO AAIDUN 23.12.2009 30.000,00 BRL 35.916,02 72,49 73,99 34,01% 26,58% 25,18%
Bovespa DEOOOAATFDUG AA1FDU 23.12.2009 35.000,00 BRL 35.916,02 80,86 82,36 26,54% 32,66% 30,91%
CECE (EUR) DEOOOAATFDV4 AAIFDV 23.12.2009 1.000,00 EUR 1.339,50 787 8,02 40,13% 24,69% 23,40%
CECE (EUR) DEOOOAA1BD57 AA1BD5 23.12.2009 1.400,00 EUR 1.339,50 9,89 10,04 25,05% 39,44% 31,62%
DAX DEOOOAATDWK2  AATDWK 22.06.2010 2.900,00 EUR 4.590,18 24,82 24,87 45,82% 16,61% 10,45%
DAX DEOOOAATDWNG  AATDWN 21.12.2010 2.900,00 EUR 4.590,18 23,81 23,86 48,02% 21,54% 10,02%
DAX DEOOOAATDWD7 ~ AAIDWD 23.12.2009 3.000,00 EUR 4.590,18 26,54 26,64 41,96% 12,61% 11,99%
DAX DEO0OAA1DV87 AA1DV8 22.09.2009 3.100,00 EUR 4.590,18 28,00 28,05 38,89% 10,52% 13,19%
DAX DEOOOAATDWE5 ~ AATDWE 23.12.2009 3.100,00 EUR 4.590,18 27,31 27,36 40,39% 13,30% 12,64%
DAX DEOOOAATDWLO ~ AATDWL 22.06.2010 3.100,00 EUR 4.590,18 26,25 26,30 42,70% 17,87% 11,23%
DAX DEOOOAATDWP1 AAIDWP 21.12.2010 3.100,00 EUR 4.590,18 25,16 2521 45,08% 22,97% 10,64%
DAX DEO0OAATDV95 AATDV9 22.09.2009 3.200,00 EUR 4.590,18 28,77 28,82 37,21% 11,03% 13,84%
DAX DEOOOAATDWF2 ~ AAIDWF 23.12.2009 3.200,00 EUR 4.590,18 28,04 28,09 38,80% 13,92% 13,22%
DAX DEOOOAATDWA3 ~ AATDWA 22.09.2009 3.300,00 EUR 4.590,18 29,52 29,57 35,58% 11,60% 14,55%
DAX DEOOOAATDWGO  AAIDWG 23.12.2009 3.300,00 EUR 4.590,18 28,78 28,83 37,19% 14,46% 13,74%
DAX DEOOOAATDWMS  AATDWM 22.06.2010 3.300,00 EUR 4.590,18 27,62 27,67 39,72% 19,26% 12,08%
DAX DEOOOAATDWQY  AATIDWQ 21.12.2010 3.300,00 EUR 4.590,18 26,45 26,50 42,27% 24,53% 11,33%
DAX DEOOOAATDWB1 AAIDWB 22.09.2009 3.400,00 EUR 4.590,18 30,26 30,31 33,97% 12,17% 15,27%
DAX DEOOOAATDWH8 ~ AAIDWH 23.12.2009 3.400,00 EUR 4.590,18 29,51 29,56 35,60% 15,02% 14,27%
DAX DEOOOAAIDWCY  AATDWC 22.09.2009 3.500,00 EUR 4.590,18 30,96 31,01 32,44% 12,87% 16,14%
DAX DEOOOAATDWJ4 AAIDWJ 23.12.2009 3.500,00 EUR 4.590,18 30,19 30,24 34,12% 15,74% 14,95%
DAX DEOOOAA1BDA7 AA1BDA 22.06.2010 3.500,00 EUR 4.590,18 28,93 28,98 36,87% 20,77% 12,99%
DAX DEO0OAA1BDD1 AA1BDD 21.12.2010 3.500,00 EUR 4.590,18 27,71 27,76 39,52% 26,08% 12,01%
DAX DEOOOAATBCW3  AATBCW 22.09.2009 3.600,00 EUR 4.590,18 31,91 31,96 30,37% 12,64% 15,86%
DAX DEO00AA1BC25 AA1BC2 23.12.2009 3.600,00 EUR 4.590,18 30,90 30,95 32,57% 16,32% 15,49%
DAX DEOOOAATBCX1 AA1BCX 22.09.2009 3.700,00 EUR 4.590,18 32,37 32,42 29,37% 14,13% 17,72%
DAX DEO0OOAA1BC33 AA1BC3 23.12.2009 3.700,00 EUR 4.590,18 31,59 31,64 31,07% 16,94% 16,08%
DAX DEOOOAA1BDBS AA1BDB 22.06.2010 3.700,00 EUR 4.590,18 30,22 30,27 34,05% 22,23% 13,87%
DAX DEOOOAATDWR? ~ AAIDWR 21.12.2010 3.700,00 EUR 4.590,18 28,91 28,96 36,91% 27,76% 12,74%
DAX DEOOOAATBCY9 AA1BCY 22.09.2009 3.800,00 EUR 4.590,18 33,05 33,10 27,89% 14,80% 18,57%
DAX DEOOOAATBCA41 AA1BC4 23.12.2009 3.800,00 EUR 4.590,18 32,23 32,28 29,68% 17,72% 16,82%
DAX DEOOOAATBCZ6 AA1BCZ 22.09.2009 3.900,00 EUR 4.590,18 33,75 33,80 26,36% 15,38% 19,30%
DAX DEO0OOAATBC58 AA1BCS 23.12.2009 3.900,00 EUR 4.590,18 32,84 32,89 28,35% 18,58% 17,63%
DAX DEOOOAATBDC3 AA1BDC 22.06.2010 3.900,00 EUR 4.590,18 31,40 31,45 31,48% 24,01% 14,94%
DAX DEOOOAATDWS5 ~ AAIDWS 21.12.2010 3.900,00 EUR 4.590,18 30,07 30,12 34,38% 29,48% 13,48%
DAX DEOOOAATBCO09 AA1BCO 22.09.2009 4.000,00 EUR 4.590,18 34,40 34,45 24,95% 16,11% 20,21%
DAX DEOOOAATBC66 AA1BC6 23.12.2009 4.000,00 EUR 4.590,18 33,50 33,55 26,91% 19,23% 18,24%
DAX DEOOOAATBC17 AA1BC1 22.09.2009 4.100,00 EUR 4.590,18 35,03 35,08 23,58% 16,88% 2117%
DAX DEOOOAATBC74 AA1BC7 23.12.2009 4.100,00 EUR 4.590,18 3413 34,18 25,54% 19,95% 18,93%
DAX DEOOOAAQBZK8 AA06ZK 17.06.2010 4.100,00 EUR 4.590,18 32,67 32,72 28,72% 25,31% 15,87%
DAX DEOOOAAOQ6ZY9 AADBZY 16.12.2010 4.100,00 EUR 4.590,18 31,28 31,33 31,75% 30,86% 14,17%
DAX DEOOOAATBC82 AA1BC8 23.12.2009 4.200,00 EUR 4.590,18 34,73 34,78 24,23% 20,76% 19,69%
DAX DEOOOAATBCI0 AA1BC9 23.12.2009 4.300,00 EUR 4.590,18 35,24 35,29 23,12% 21,85% 20,72%
DAX DEOOOAAQGZL6 AA0BZL 17.06.2010 4.300,00 EUR 4.590,18 33,78 33,83 26,30% 2711% 16,95%
DAX DEOOOAA06ZZ6 AA06ZZ 16.12.2010 4.300,00 EUR 4.590,18 32,34 32,39 29,44% 32,76% 14,98%
DAX DEO00AA0BU32 AAOBU3 17.09.2009 4.400,00 EUR 4.590,18 36,86 36,91 19,59% 19,21% 24,51%
DAX DEOOOAAQVF94 AAOVF9 18.12.2009 4.400,00 EUR 4.590,18 35,81 36,01 21,55% 22,19% 21,35%
DAX DEO0OAAOBVA8 AAQBVA 18.12.2009 4.500,00 EUR 4.590,18 36,42 36,52 20,44% 23,22% 22,34%
DAX DEOOOAAOBZM4  AADBZM 17.06.2010 4.500,00 EUR 4.590,18 34,83 34,88 24,01% 29,01% 18,10%
DAX DEO00AA06Z03 AA06Z0 16.12.2010 4.500,00 EUR 4.590,18 33,36 33,41 21,21% 34,69% 15,80%
DAX DE000AA0BU40 AA06BU4 17.09.2009 4.600,00 EUR 4.590,18 37,92 38,02 1717% 20,99% 26,46%
DAX DEOO0AAOBVB6 AAQBVB 18.12.2009 4.600,00 EUR 4.590,18 36,94 37,04 19,31% 24,19% 23,01%
DAX DE000AAOBVC4 AA0BVC 18.12.2009 4.700,00 EUR 4.590,18 3744 37,54 18,22% 25,20% 21,43%
DAX DEOOOAAOBZN2 AA0BZN 17.06.2010 4.700,00 EUR 4.590,18 35,78 35,88 21,83% 30,99% 17,45%
DAX DEO0OAA0BZ11 AA06Z1 16.12.2010 4.700,00 EUR 4.590,18 34,26 34,36 25,14% 36,79% 15,33%
DAX DEO00AAOBUS7 AADBUS 17.09.2009 4.800,00 EUR 4.590,18 38,91 39,01 15,01% 23,05% 22,55%
DAX DEOOOAAOVGAO  AAOVGA 18.12.2009 4.800,00 EUR 4.590,18 37,83 38,03 17,15% 26,22% 19,92%
DAX DEO0OAA0BVD2 AA06VD 18.12.2009 4.900,00 EUR 4.590,18 38,39 38,49 16,15% 27,31% 18,54%
DAX DEOOOAAQBZP7 AA06ZP 17.06.2010 4.900,00 EUR 4.590,18 36,69 36,79 19,85% 33,19% 15,54%
DAX DEO00AA06Z29 AA06Z2 16.12.2010 4.900,00 EUR 4.590,18 3517 35,27 23,16% 38,93% 13,86%
DAX DEO0OAAQ6UB5 AA0BUB 17.09.2009 5.000,00 EUR 4.590,18 39,80 39,90 13,08% 25,31% 19,20%
DAX DEOOOAAOBVED AADBVE 18.12.2009 5.000,00 EUR 4.590,18 38,89 38,99 15,06% 28,24% 17,07%
DivDAX PR DEO0OAATDRK2 AATDRK 23.12.2009 50,00 EUR 86,94 4,44 4,49 48,36% 11,36% 10,80%
DivDAX PR DEOOOAATDRM8  AATDRM 23.06.2010 50,00 EUR 86,94 4,22 4,27 50,89% 17,10% 10,73%
DivDAX PR DEOOOAATDRLO AATDRL 23.12.2009 60,00 EUR 86,94 5,23 5,28 39,27% 13,64% 12,96%
DivDAX PR DEOOOAATBDH2 AA1BDH 23.12.2009 70,00 EUR 86,94 5,85 5,90 32,14% 18,64% 17,69%
DivDAX PR DEO0OAA1BDL4 AA1BDL 23.06.2010 70,00 EUR 86,94 5,50 5,55 36,16% 26,13% 16,18%
DivDAX PR DEOOOAATBDJ8 AA1BDJ 23.12.2009 90,00 EUR 86,94 6,92 6,97 19,83% 29,12% 23,45%
DivDAX PR DEO00AA04SV5 AAD4SV 18.06.2010 90,00 EUR 86,94 6,45 6,50 25,24% 38,46% 20,87%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATDUA7 AA1DUA 23.06.2010 1.600,00 EUR 2.376,99 13,39 13,49 43,25% 18,61% 11,65%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAA1DUBS AA1DUB 23.06.2010 1.700,00 EUR 2.376,99 14,04 14,14 40,51% 20,23% 12,64%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATDUC3 AA1DUC 23.06.2010 1.800,00 EUR 2.376,99 14,67 14,77 37,86% 21,87% 13,63%

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
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Discount Zertifikate

Kurse vom 05.12.2008

Name ISIN WKN Laufzeit Cap Referenz-  Referenzkurs  Geldkurs Briefkurs  Discount Max. Wert-  Seitwarts-
wahrung zuwachs rendite p.a.
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATDUD1 AA1DUD 16.12.2010 1.800,00 EUR 2.376,99 14,08 14,18 40,34% 26,94% 12,49%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATBDQ3 AA1BDQ 23.06.2010 1.900,00 EUR 2.376,99 15,26 15,36 35,38% 23,70% 14,73%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATBDR1 AA1BDR 23.06.2010 2.000,00 EUR 2.376,99 15,84 15,94 32,94% 25,47% 15,79%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATDUE9 AA1DUE 15.12.2010 2.000,00 EUR 2.376,99 15,20 15,30 35,63% 30,72% 14,13%
DJ EURO STOXX 50 DEO0OOAA1BDS9 AA1BDS 23.06.2010 2.100,00 EUR 2.376,99 16,38 16,48 30,67% 27,43% 16,95%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATBDT7 AA1BDT 23.06.2010 2.200,00 EUR 2.376,99 16,90 17,00 28,48% 29,41% 18,12%
DJ EURO STOXX 50 DEO0OOAAQGYA2 AAOBYA 10.12.2010 2.200,00 EUR 2.376,99 16,21 16,31 31,38% 34,89% 16,02%
DJ EURO STOXX 50 DEO0OAAQGX05 AA06GX0 18.12.2009 2.300,00 EUR 2.376,99 18,23 18,33 22,89% 25,48% 24,50%
DJ EURO STOXX 50 DEO0OOAAQ6X96 AA0D6X9 18.06.2010 2.300,00 EUR 2.376,99 17,37 17,47 26,50% 31,65% 19,63%
DJ EURO STOXX 50 DEO0OAAQGX13 AA0GX1 18.12.2009 2.400,00 EUR 2.376,99 18,59 18,74 21,16% 28,07% 25,81%
DJ EURO STOXX 50 DEO0OAA1BDUS AA1BDU 23.06.2010 2.400,00 EUR 2.376,99 17,84 17,94 24,53% 33,78% 19,94%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAAOGYBO AAOGYB 10.12.2010 2.400,00 EUR 2.376,99 17,10 17,20 27,64% 39,53% 17,43%
DJ EURO STOXX 50 DEO00AA06X21 AA0BX2 18.12.2009 2.500,00 EUR 2.376,99 19,18 19,28 18,89% 29,67% 22,40%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAAOTMY8 AAOIMY 18.06.2010 2.500,00 EUR 2.376,99 18,26 18,36 22,716% 36,17% 18,33%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATBDY7 AA1BDY 15.12.2010 2.500,00 EUR 2.376,99 17,51 17,61 25,91% 41,96% 15,95%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAAOBX39 AAOGX3 18.12.2009 2.600,00 EUR 2.376,99 19,47 19,62 17,46% 32,52% 20,35%
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAATBDV3 AA1BDV 23.06.2010 2.600,00 EUR 2.376,99 18,63 18,73 21,20% 38,81% 16,64%
DJ EURO STOXX 50 DEOO0AAOTM45 AAOIM4 1712.2010 2.600,00 EUR 2.376,99 17,85 17,95 24,48% 44,85% 14,81%
DJ Industrial Average DEOOOAA1TBBY1 AA1BBY 22.06.2010 5.000,00 usb 8.609,05 33,95 34,25 49,12% 14,16% 8,95%
DJ Industrial Average DEOO0AA1BBX3 AA1BBX 23.12.2009 6.000,00 usD 8.609,05 41,14 41,44 38,44% 13,22% 12,56%
DJ Industrial Average DEOOOAA1BBZ8 AA1BBZ 21.12.2010 6.000,00 usb 8.609,05 38,12 38,42 42,93% 22,12% 10,27%
DJ Industrial Average DEOOOAAO1EDY AAOTED 18.12.2009 7.000,00 usD 8.609,05 46,49 46,79 30,50% 16,99% 16,36%
DJ Industrial Average DEOOOAAOROP3 AAOROP 18.12.2009 9.000,00 UsD 8.609,05 56,00 56,30 17,86% 21,21% 20,92%
DJ Industrial Average Quanto DEOOOAA1BCA9 AA1BCA 23.12.2009 5.000,00 usD 8.609,05 44,73 45,03 47,69% 11,04% 10,49%
DJ Industrial Average Quanto DEOOOAA1BCCS AA1BCC 2112.2010 5.000,00 usD 8.609,05 41,16 41,46 51,84% 20,60% 9,60%
DJ Industrial Average Quanto DEOOOAATFEU4 AATFEU 23.12.2009 6.000,00 usD 8.609,05 52,19 52,49 39,03% 14,31% 13,59%
DJ Industrial Average Quanto DEOOOAA1BCB7 AA1BCB 22.06.2010 6.000,00 usD 8.609,05 49,72 50,02 41,90% 19,95% 12,49%
DJ Industrial Average Quanto DEOOOAATFEV2 AATFEV 23.12.2009 8.000,00 usD 8.609,05 64,87 65,17 24,30% 22,76% 21,58%
DJ Industrial Average Quanto DEOOOAAO1EQ1 AAOTEQ 18.12.2009 9.000,00 usD 8.609,05 69,62 69,92 18,78% 28,72% 22,25%
DJ Turkey Titans 20 DEOOOAATFDW2 AATFDW 23.12.2009 250,00 TRY 263,85 8,96 9,16 31,18% 37,68% 35,63%
FTSE 100 DEOOOAATFCZ7 AA1FCZ 22.12.2009 3.000,00 GBP 4.169,89 30,06 30,11 37,40% 14,92% 14,21%
FTSE 100 DEOOOAATFCO5 AATFCO 22.12.2009 4.000,00 GBP 4.169,89 3717 37,22 22,61% 23,96% 22,78%
FTSE 100 DEO0OOAAOQZC69 AA0ZC6 17.12.2009 4.500,00 GBP 4.169,89 39,73 39,78 17,29% 30,48% 20,18%
Hang Seng DEO00AA1TDY68 AA1DY6 23.12.2009  10.000,00 HKD 13.509,78 8,58 8,70 36,14% 15,92% 15,12%
Hang Seng DEOOOAATDY76 AAIDY7 22.06.2010  10.000,00 HKD 13.509,78 8,12 8,24 39,52% 22,39% 13,97%
HS China Enterprise DEOOOAATDY35 AA1DY3 23.12.2009 4.000,00 HKD 7.227,19 35,42 35,72 50,99% 12,93% 12,29%
HS China Enterprise DEOOOAA1TDY43 AA1DY4 22.06.2010 4.000,00 HKD 7.227,19 33,74 34,04 53,30% 18,51% 11,61%
Nasdag 100 DEOOOAATBB34 AA1BB3 23.12.2009 800,00 usb 1.166,44 5,48 5,63 39,37% 13,13% 12,47%
Nasdaq 100 DEO0OAA1BB59 AA1BBS 22.06.2010 800,00 usb 1.166,44 5,24 5,29 42,00% 18,26% 11,46%
Nasdag 100 DEOO0AA1BB42 AA1BB4 23.12.2009 900,00 usb 1.166,44 5,99 6,04 33,78% 16,52% 15,69%
Nasdaq 100 DEO0OOAAQVL62 AAOVLE 18.12.2009 1.200,00 usD 1.166,44 7,29 7,34 19,563% 27,84% 23,34%
Nasdaq 100 Quanto DEOOOAATBCE1 AA1BCE 23.12.2009 800,00 usb 1.166,44 6,92 6,97 40,25% 14,78% 14,04%
Nasdaq 100 Quanto DEOOOAATBCF8 AA1IBCF 22.06.2010 800,00 usD 1.166,44 6,60 6,65 42,99% 20,30% 12,711%
Nasdaq 100 Quanto DEO0OAAOR2C7 AAOR2C 18.12.2009 1.200,00 usb 1.166,44 9,22 9,27 20,53% 29,45% 24,84%
Nikkei 225 Quanto DEOOOAAOWEYS AAOWGY 18.12.2009 7.000,00 JPY 7.924,24 58,23 59,03 25,51% 18,58% 17,89%
RDX (EUR) DEOOOAATFC21 AATFC2 23.12.2009 500,00 EUR 678,23 3,34 3,46 48,98% 44,51% 42,03%
RDX (EUR) DEO0OAATFC47 AAIFC4 21.06.2010 600,00 EUR 678,23 3,55 3,67 45,89% 63,49% 37,53%
RDX (EUR) DEOOOAATFC39 AAFC3 23.12.2009 700,00 EUR 678,23 4,32 4,44 34,54% 57,66% 49,74%
S&P 500 DEO0OAA1BB83 AA1BB8 22.06.2010 600,00 usb 873,54 39,32 39,62 42,00% 18,42% 11,56%
S&P 500 DEOOOAA1DRY3 AA1DRY 2112.2010 600,00 usD 873,54 37,75 38,05 44,30% 23,31% 10,80%
S&P 500 DEOOOAATDRSS AA1DRS 23.12.2009 650,00 usb 873,54 44,21 44,51 34,84% 14,20% 13,49%
S&P 500 DEOOOAA1BB75 AA1BB7 23.12.2009 700,00 usD 873,54 46,48 46,78 31,52% 17,01% 16,15%
S&P 500 DEOOOAATDRW7 ~ AATDRW 22.06.2010 700,00 usb 873,54 44,31 44,61 34,69% 22,11% 14,16%
S&P 500 DEO0OAA1TBBY1 AA1BB9 21.12.2010 700,00 usD 873,54 42,47 42,77 37,39% 27,98% 12,83%
S&P 500 DEOOOAATDRT3 AA1DRT 23.12.2009 750,00 usb 873,54 48,81 491 2811% 19,42% 18,43%
S&P 500 DEOOOAATA8AG AA1ABA 23.12.2009 800,00 usb 873,54 51,03 51,33 24,86% 21,88% 20,75%
S&P 500 DEOOOAATA8DO AATA8D 22.06.2010 800,00 usb 873,64 48,59 48,89 28,43% 27,96% 17,30%
S&P 500 DEOOOAATDRZ0 AA1DRZ 21.12.2010 800,00 usb 873,54 46,58 46,88 31,37% 33,44% 15,16%
S&P 500 DEOOOAATDRU1 AA1DRU 23.12.2009 850,00 usb 873,64 53,04 53,34 21,91% 24,61% 23,33%
S&P 500 DEO0OAAOROTS AAOROT 18.12.2009 900,00 usb 873,54 54,91 55,21 19,18% 2747% 22,82%
S&P 500 DEOOOAATDRX5 AA1DRX 22.06.2010 900,00 usb 873,64 52,32 52,62 22,97% 33,75% 18,40%
S&P 500 DEOOOAATA8F5 AATABF 21.12.2010 900,00 usb 873,54 50,11 50,41 26,20% 39,61% 16,03%
S&P 500 DEOOOAATDRVY AA1DRV 23.12.2009 950,00 usb 873,54 56,58 56,88 16,73% 30,61% 19,06%
S&P 500 Quanto DEOOOAATBCH4 AA1BCH 23.12.2009 500,00 usb 873,54 44,69 44,99 48,50% 11,14% 10,59%
S&P 500 Quanto DEOOOAATBCK8 AA1BCK 21.12.2010 500,00 usb 873,54 40,80 4110 52,95% 21,65% 10,07%
S&P 500 Quanto DEOOOAATDR26 AATDR2 23.12.2009 600,00 usb 873,54 52,18 52,48 39,92% 14,33% 13,61%
S&P 500 Quanto DEO0OOAATBCJO AA1BCJ 22.06.2010 600,00 usb 873,54 49,61 49,91 42,86% 20,22% 12,65%
S&P 500 Quanto DEOOOAATDRG7 AA1DRE 21.12.2010 600,00 usb 873,54 47,39 47,69 45,41% 25,81% 11,89%
S&P 500 Quanto DEO0OOAATA8RO AATA8BR 23.12.2009 700,00 usb 873,54 58,81 59,11 32,33% 18,42% 17,49%
S&P 500 Quanto DEOOOAATDR42 AA1DR4 22.06.2010 700,00 usb 873,54 55,92 56,22 35,64% 24,51% 15,24%
S&P 500 Quanto DEOOOAATA8NY AATABN 21.12.2010 700,00 usb 873,54 53,62 53,92 38,27% 29,82% 13,62%
S&P 500 Quanto DEOOOAATA8L3 AATABL 22.06.2010 800,00 usb 873,54 61,28 61,58 29,51% 29,91% 18,45%
S&P 500 Quanto DEOOOAATDR75 AA1DR7 21.12.2010 800,00 usb 873,54 58,45 58,75 32,74% 36,17% 16,31%
S&P 500 Quanto DEOOOAATDR34 AATDR3 23.12.2009 900,00 usD 873,54 69,68 69,98 19,89% 28,61% 23,53%
S&P 500 Quanto DEOOOAATDRS59 AA1DRS 22.06.2010 900,00 usD 873,54 66,10 66,40 23,99% 35,54% 19,42%
S&P 500 Quanto DEO0OAATA8P4 AATA8P 21.12.2010 900,00 usD 873,54 62,89 63,19 27,66% 42,43% 1717%
SMI Quanto DEOOOAAQTNC2 AAOINC 11.06.2010 5.000,00 CHF 5.662,45 40,10 40,25 28,79% 24,22% 15,39%
Amex Gold Bugs DEOO0AATDSD5 AA1DSD 23.12.2009 120,00 usD 220,64 7,75 7,85 54,50% 19,54% 18,54%
Amex Gold Bugs DEO0OAA1DSH6 AATDSH 22.06.2010 120,00 usD 220,64 7,07 "7 58,44% 30,88% 19,02%
Amex Gold Bugs DEOOOAATDSE3 AAIDSE 23.12.2009 140,00 usD 220,64 8,66 8,76 49,23% 24,97% 23,67%
Amex Gold Bugs DEOOOAA1TDSFO AA1DSF 23.12.2009 160,00 usD 220,64 9,53 9,63 4419% 29,92% 28,34%
Amex Gold Bugs DEO0OAATDSJ2 AA1DSJ 22.06.2010 160,00 usD 220,64 8,55 8,65 49,87% 44,64% 26,98%
Amex Gold Bugs DEO0OOAA1DSG8 AAIDSG 23.12.2009 180,00 usb 220,64 10,19 10,29 40,36% 36,79% 34,79%

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
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Amex Gold Bugs Quanto
Amex Gold Bugs Quanto
Amex Gold Bugs Quanto
Amex Gold Bugs Quanto

ISIN

DEOOOAATDSP9
DEOOOAATDSM6
DEOOOAA1DSQ7
DEOOOAATDSN4

WKN

AA1DSP
AAIDSM
AAIDSQ
AATDSN

Laufzeit

22.06.2010
23.12.2009
22.06.2010
23.12.2009

Cap

120,00
130,00
160,00
170,00

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.

Referenz-
wahrung

usb
usb
usD
usb

Referenzkurs

220,64
220,64
220,64
220,64

Geldkurs

9,23
10,65
11,30
12,84

Briefkurs  Discount

9,33 57,711%
10,75 51,28%
11,40 48,33%
12,94 41,35%

Max. Wert-
zuwachs

28,62%
20,93%
40,35%
31,38%

Seil
rendite p.a.

17,69%
19,85%
24,53%
29,70%

¥)

Immer gefragt: Gold als sichere Wertanlage.
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Kapitalschutz Anleihen

Indizes Kurse vom 09.12.2008
Name ISIN WKN Laufzeit Kapitalgarantie Partizipations- Basispreis Referenz- Referenz- Geldkurs  Briefkurs
rate wahrung kurs

ABN AMRO BRIC 11 Basket DEOOOAAOH9J9 AAQH9J 20.06.10 97,00 73,00 118,00 EUR 59,60 87,66 89,16
ABN AMRO Klimawandel Index DEOOOAAQH8B8 AAOH8B 04.07.12 95,00 120,00 139,73 EUR 72,10 78,63 87,18
ABN AMRO Klimawandel Index DEOOOAAOKMC7 AAOKMC 211212 95,00 115,00 135,05 EUR 72,10 76,21 79,06
ABN AMRO Private Equity and M&A DEOO0AAQH8D4 AAQH8D 04.07.12 95,00 90,00 96,37 EUR 50,00 79,07 80,07
ABN AMRO Vietnam DEOOOAAOKGB1 AAOKGB 211212 70,00 80,00 2,77 usD 0,90 63,17 64,17
ABN AMRO Vietnam DEOOOAAOKGCY AAOKGC 211212 80,00 65,00 2,77 usD 0,90 71,29 72,29
ABN AMRO Wasser DEOOOAAQFGK5 AAOFBK 21.12.10 95,00 105,00 136,66 EUR 85,70 86,58 87,58
ABN AMRO Weihnachts-Anleihe DEO00AAOQSZ2 AA0QSZ 13.12.13 EUR 2453,00 93,57 94,57
ATX DEOOOAAOASX1 AAOASX 21.03.12 90,00 100,00 4098,28 EUR 1752,30 80,00 81,00
Average In Garant Euro STOXX 50® Index DEO00AA04M42 AAD4M4 12.09.13 100,00 100,00 2789,03 EUR 2451,00 99,21 100,22
BRIC Il DEOOOAAOKMBY AAOKMB 211212 95,00 100,00 191,75 EUR 84,10 77,83 78,83
CECE Osteuropa DEOOOAAOASY9 AADASY 21.03.12 90,00 90,00 2365,12 EUR 1362,20 86,01 86,51
DAX DEOOOAAOASZ6 AADASZ 21.03.12 90,00 76,00 6268,92 EUR 4710,90 88,70 89,20
DAXglobal® Agribusiness PR Index AT0000A06X32 AA997Q 211212 95,00 100,00 310,72 EUR 179,10 77,84 79,34
DAXglobal® BRIC Index DEOOOAAOCX38 AAOCX3 20.06.12 95,00 100,00 370,00 EUR 255,90 88,55 89,05
DAX Renditejager DE0008436718 843671 143,68 EUR 4715,90 146,74 146,74
Div DAX® Index DEO0OOAAQ1JG1 AAO1JG 08.08.13 95,00 120,00 125,97 EUR 89,40 88,78 89,78
DivDAX Index DEOOOAAOKPN7 AAOKPN 21.12.12 95,00 93,00 164,62 EUR 89,40 82,50 83,50
DivDAX Index DEO00AAOW540 AAOW54 20.03.13 100,00 100,00 139,19 EUR 89,50 89,10 90,10
DivDAX Index DEOOOAAOCX53 AAOCX5 20.06.12 95,00 103,00 141,00 EUR 89,40 88,13 88,63
DivDAX Index DEOOOAAQFSV4 AAQFSV 21.03.12 95,00 100,00 149,99 EUR 89,60 85,54 86,54
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAAOFSX0 AAOFSX 20.06.12 95,00 135,00 414211 EUR 2453,00 85,88 86,88
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAAOKPM9 AAOKPM 211212 95,00 108,00 428787 EUR 2453,00 84,19 85,19
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAAOACT6 AAOAC7 21.03.12 95,00 118,00 4004,80 EUR 2451,00 86,80 87,30
DJ EURO STOXX 50 DEOOOABN40D6 ABN40D 23.12.11 95,00 117,00 3590,91 EUR 2453,00 89,55 90,05
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAAOWS57 AAOW55 20.03.13 95,00 100,00 3563,69 EUR 2448,00 86,68 87,68
DJ EURO STOXX 50 DEOOOAAOMICT AAOMIC 26.10.12 100,00 95,00 4435,87 EUR 2449,00 86,00 87,00
DJ Euro STOXX 50¢ DEOOOAAOQ1JF3 AAO1JF 08.08.13 95,00 125,00 3289,26 EUR 2451,00 91,26 92,26
DJ EURO STOXX Select Dividend 30 DEOOOAAO4LR8 AAD4LR 10.09.13 100,00 100,00 2204,48 EUR 1383,90 84,77 85,77
DJ Stoxx Bank DEOOOAAOZFX5 AAOZFX 23.12.09 93,30 100,00 356,99 EUR 154,80 88,90 89,90
DJ STOXX Osteuropa Select Dividend 15 DEOOOAAQH8E2 AAQHBE 04.07.12 95,00 100,00 3798,73 EUR 1831,30 84,29 85,29
Dow Jones DEOOOAAQFSUG AAOFSU 21.03.12 95,00 105,00 12469,07 usD 8897,30 90,19 90,69
Dow Jones Quanto DEO0OAAOW565 AAOWS6 20.03.13 90,00 100,00 12254,99 usD 8888,30 85,09 85,59
GPR Asia Pacific Top 20 DEOOOABN40G9 ABN40G 28.12.11 95,00 97,00 183,93 usD 115,20 83,85 85,35
GPR Continental Europe Top 20 Property DEOOOABN40J3 ABN40J 28.12.11 95,00 117,00 244,48 EUR 113,80 79,95 81,45
GPR Eastern Europe Top 20 DEOOOABNA40K1 ABN40K 28.12.11 90,00 100,00 102,29 usD 33,00 75,05 76,55
GPR Global Top 30 REIT DEOOOABN40H7 ABN40H 28.12.11 100,00 118,00 242,22 usD 161,80 84,85 86,35
Hang Seng China Enterprises DEOOOAAOAC68 AAOAC6 21.03.12 90,00 106,00 7484,35 HKD 8037,60 118,40 119,40
Hang Seng China Enterprises DEOODAAOCX46 AAOCX4 20.06.12 90,00 100,00 8799,49 HKD 8037,60 105,92 106,92
Hang Seng China Enterprises DEOOOAAQH8HS AAOH8H 04.07.12 90,00 100,00 12001,12 HKD 8028,00 90,82 91,82
Hang Seng China Enterprises DEOOOAAOKNQS AAOKNQ 211212 90,00 95,00 14338,84 HKD 8028,00 83,25 84,25
Hang Seng China Enterprises DEOOOAAQFS24 AAQFS2 21.03.12 90,00 105,00 9552,58 HKD 8037,60 102,43 103,43
Hang Seng China Enterprises DEOOOAAOQSC1 AA0QSC 211212 90,00 90,00 18000,00 HKD 8037,60 79,73 80,73
Hang Seng China Enterprises Quanto DEOOOAAQ4LP2 AAQ4LP 10.09.13 95,00 110,00 11136,30 HKD 8037,60 91,16 92,16
Hang Seng Index Quanto DEOOOAAOWS73 AAOW57 20.03.13 90,00 100,00 27705,05 HKD 14835,50 79,77 80,77
Hang Seng DEOOOAAOQSE7 AAOQSE 211212 90,00 100,00 28000,00 HKD 14826,70 78,82 79,82
Hang Seng DEOOOAAOKNP7 AAOKNP 211212 95,00 100,00 23894,14 HKD 14835,50 85,93 86,93
Hang Seng DEOOOAAOCX20 AAOCX2 20.06.12 95,00 113,00 19026,36 HKD 14835,50 96,63 97,13
Hang Seng DEOOOAAQFS16 AAQFS1 21.03.12 90,00 120,00 19765,85 HKD 14835,50 93,07 94,07
Hang Seng DEOOOABN40BO ABN40B 23121 100,00 106,00 100,00 HKD 14835,50 110,20 110,70
Hang Seng DEOOOAAOACS50 AAOAC5 21.03.12 0,90 111,00 18324,35 HKD 14835,50 98,00 98,50
Hang Seng Quanto DEO00AAOQ1JJ5 AAO1JJ 08.08.13 90,00 110,00 22514,92 HKD 14835,50 85,31 86,31
KOSPI 200 DEO00AA0QSDY AA0QSD 2112.12 90,00 100,00 250,00 KRW 145,30 80,80 81,80
KOSPI 200 DEOOOABN40F1 ABN40F 23121 95,00 111,00 100,00 KRW 145,40 98,50 99,00
Mexican Bolsa DEOOOAAQFS08 AAOFSO 25.03.09 90,00 80,00 28158,97 MXN 20989,90 89,93 90,93
Next 7 DEOOOAAQHBC6 AAQH8C 04.07.12 95,00 100,00 107,88 EUR 54,70 72,94 73,94
Nikkei 225 Quanto DEOOOAAQFSZ5 AAQFSZ 20.06.12 95,00 125,00 17521,96 JPY 8396,60 86,87 87,87
Nikkei 225 Quanto DEOOOABN40E4 ABN40E 231211 95,00 109,00 100,00 JPY 8396,60 87,90 88,40
Nikkei 225 Quanto DEOOOAAOAC92 AADACY 21.03.12 95,00 123,00 16399,39 JPY 8396,60 87,90 88,40
Nikkei 225 Quanto DEOOOAAOW581 AAOW58 21.03.13 90,00 100,00 12532,13 JPY 8396,60 90,40 90,90
Nikkei 225 Quanto DEOOOAAQ1JHY AAO1JH 08.08.13 95,00 110,00 12933,18 JPY 8401,60 95,19 96,19
OMX Baltic 10 DEOOOAAOFUWS AAOFUW 21.03.12 90,00 105,00 398,63 EUR 86,70 80,46 81,46
UNIFUND DJ EURO STOXX 50 Protected Fund  LU0124875336 806729 08.11.09 50,00 74,00 EUR 2452,00 48,73 50,73
UNIFUND DJ EURO STOXX 50 Protected Fund Il LU0153299473 723522 30.09.10 50,00 73,00 EUR 2452,00 56,31 60,00
WIG20 DEOOOAAQFSW2 AAQFSW 25.03.09 90,00 90,00 3464,33 PLN 1826,90 89,18 90,18
Aktien

Name ISIN WKN Laufzeit Kapitalgarantie Partizipations- Basispreis Referenz- Referenz- Geldkurs  Briefkurs

rate wahrung kurs

Allianz Safe Zertifikat DEOOOAAOMGJ8 AAOMGJ 16.12.11 EUR 125,00 100,00 125,00 EUR 73,90 125,99 126,99
Daimler Safe Zertifikat DEOOOAAOMBR1 AAOMBR 16.12.11 EUR 50,00 100,00 50,00 EUR 25,15 48,04 48,34
Deutsche Bank Safe Zertifikat DEOOOAAOMGS9 AAOMBS 16.12.11 EUR 80,00 100,00 80,00 EUR 2792 72,92 73,52
Deutsche Telekom Safe Zertifikat DE0O00AAOMBQ3 AAOMBQ 16.12.11 EUR 13,00 100,00 13,00 EUR 11,35 13,97 1417
E.ON Safe Zertifikat DEOOOAAOMGPS AAOMEP 16.12.11 EUR 100,00 100,00 88;38 EUR 25,28 100,32 100,92
Miinchener Riick Safe Zertifikat DEOOOAAOMBNO AAOMBN 16.12.11 EUR 115,00 100,00 115,00 EUR 117,80 134,00 135,00
RWE Safe Zertifikat DEOOOAAOMEM2 AAOMEM 16.12.11 EUR 75,00 100,00 75,00 EUR 59,90 75,72 76,12

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
94 Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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Kapitalschutz Anleihen

Waéhrungen

Name ISIN WKN Laufzeit Kapitalgarantie Partizipati Basispreis Referenz- Referenz- Geldkurs  Briefkurs
rate wiahrung kurs

Renminbi DEOOOAAOQEF4 AAOQEF 10.12.12 100,00 120,00 7,40 CNY* 8,17 88,42 90,42

Renminbi DEO00AA0QSG2 AA0QSG 211212 90,00 170,00 M CNY* 8,17 83,64 85,64

* aktuelle Preisberechnung basierend auf dem 4-Jahres-Forward (Bloomberg: FRD)

Excess Return Indizes (Rohstoffe)

Name ISIN WKN Laufzeit  Kapitalgarantie Partizipati Basispreis Referenz- Referenz- Geldkurs  Briefkurs
rate wiahrung kurs

RICI Enhanced Agriculture ER Index Quanto DEOOOAAOWTS5 AAOWTS 12.04.13 95,00 105,00 1377,85 Usb 758,90 91,38 92,38
RICI Enhanced Agriculture | DEOOOAAORS24 AAOR52 15.02.13 90,00 145,00 1265,78 usb 759,00 85,95 87,75
RICI Enhanced Agriculture 1l DEOOOAAOR532 AAOR53 15.02.13 100,00 100,00 1265,78 usb 759,00 90,75 92,65
RICI Enhanced Agriculture n DEOOOAAOTJLT AAO1JL 08.08.13 90,00 105,00 1189,84 usb 759,00 85,73 86,73
RICI Enhanced ER Index Quanto DEOOOAAOWT63 AAOWTE 12.04.13 90,00 130,00 4422,98 usb 2510,60 87,46 88,46
RICI Enhanced Index Quanto DEOOOAA068M1 AA068M 16.11.12 100,00 100,00 2951,23 EUR 2510,60 96,42 97,42
RICI Enhanced DEO00AAO01JMI AADTIM 08.08.13 95,00 90,00 4519,18 usb 2510,60 84,33 85,33
Rogers Agricultural Commodities Index DEOOOABN40L9 ABN40OL 28.12.11 90,00 123,00 995,93 usb 717,90 95,60 96,60
Rogers Energy Index DEOOOABN40N5 ABN40N 281211 90,00 101,00 1135,48 EUR 553,00 83,55 84,40
Rogers International Commodities Index DEOOOABN40M7 ABN4OM 28.12.11 90,00 121,00 3004,02 usb 1829,50 85,70 86,70
Rogers International Commodities Index DEOOOAADAC84 AADAC8 21.03.12 90,00 112,00 2674,84 usb 1829,70 89,60 90,60
Rohstoffe

Name ISIN WKN Laufzeit  Kapitalgarantie Partizipations- Basispreis Referenz- Referenz- Geldkurs  Briefkurs

rate wéhrung kurs

Gold DEOOOABN40Q8 ABN40Q 22121 90,00 90,00 652,25 usb 771,90 109,71 110,21
Gold DEOOOAAOASW3 AADASW 21.03.12 90,00 80,00 600,90 usb 771,90 115,81 116,31
Gold DEOOOAAOQFST8 AAOFST 21.03.12 90,00 83,00 659,65 usb 771,30 116,09 117,09
Silber DEOOOAAQFSY8 AAOFSY 20.06.12 90,00 66,00 13,26 usb 9,93 93,64 94,64
Silber DEOOOABN40PO ABN40P 22121 90,00 90,00 12,90 usb 9,95 97,86 98,36
Silber DEOOOAAOASV5 AADASV 21.03.12 90,00 70,00 12,08 usb 9,95 95,28 95,78
WTI Crude Oil DEOOOAAOASU7 AADASU 20.11.11 90,00 140,00 64,03 usb 72,00 114,84 115,34
WTI Crude Oil DEOOOAAOPIW2 AAOPIW 221111 95,00 110,00 83,23 usb 72,00 98,50 99,50

Zins Zertifikate

Open End Zertifikate

Name ISIN WKN Zins Zertifikat Referenz- Referenzkurs Geldkurs Briefkurs
Zinssatzin % wéhrung
Australischer Dollar Zins Zertifikat (EUR/AUD) DE0009187401 918740 4,58 AUD 130,63 12,12 112,32
Brasilianischer Real Zins Zertifikat (EUR/BRL) DEOOOAAQ1E94 AAO1TE9 13,23 BRL 105,65 82,05 82,55
Britisches Pfund Zins Zertifikat (EUR/GBP) DE0009186049 918604 1,60 GBP 125,72 100,68 100,78
Bulgarischer Lew Zins Zertifikat (EUR/BGN) NL0000737328 AAOCUU 4,55 BGN 107,65 107,44 107,64
Euro Zins Zertifikat DE0009185652 918565 2,72 EUR 115,49 115,49 115,49
Kanadischer Dollar Zins Zertifikat (EUR/CAD) NL0000412021 ABN2AE 1,60 CAD 116,38 115,73 115,83
Mexikanischer Peso Zins Zertifikat (EUR/MXN) NL0000476554 ABN401 7,07 MXN 139,64 106,17 106,67
Neuseelandischer Dollar Zins Zertifikat (EUR/NZD) NL0000412047 ABN2AG 4,70 NZD 139,45 109,26 109,46
Norwegische Krone Zins Zertifkat (EUR/NOK) DE0009186247 918624 4,14 NOK 116,13 104,86 104,96
Polnischer Zloty Zins Zertifikat (EUR/PLN) DE0009187070 918707 4,91 PLN 125,95 145,85 146,05
Russischer Rubel Zins Zertifikat (EUR/RUB) NL0000737310 AAOCUT 6,88 RUB 108,58 104,85 105,05
Schwedische Krone Zins Zertifkat (EUR/SEK) NL0000412054 ABN2AH 1,60 SEK 113,20 99,03 99,18
Schweizer Franken Zins Zertifikat (EUR/CHF) DE0009187419 918741 0,32 CHF 106,49 105,56 105,61
Siidafrikanischer Rand Zins Zertifikat (EUR/ZAR) DE0009185561 918556 10,42 ZAR 146,02 89,93 90,63
Tschechische Krone Zins Zertifikat (EUR/CZK) NL0000412039 ABN2AF 1,91 CZK 110,57 135,08 135,23
Tirkische Lira Zins Zertifikat (EUR/TRY) DE0009187229 918722 13,25 TRY 209,51 168,00 168,75
Ungarischer Forint Zins Zertifikat (EUR/HUF) DE0009186072 918607 8,76 HUF 141,86 137,49 137,89
US-Dollar Zins Zertifikat (EUR/USD) DE0009187294 918729 -0,01 usD 118,30 107,15 107,20
Tagesgeld XXL DEO00AA01PQ7 AA01PQ 5,38 EUR 102,33 102,05 102,40

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuthren und andere Entgelte sind nicht bertcksichtigt. 95
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,,GlIbt es dieses Produkt

auch ohne Stop-Loss-Marke?*

Vielen Dank fiir die rege Beteiligung an unserer Leserbefragung. Unter
den Einsendungen haben wir nun die Preise verlost. Die Gewinner sind:

»ich habe eine Frage zum
Produkt NL0006485211/
AA1F0J. Gehe ich recht in
der Annahme, dass ich
beim Erreichen der Stop-
Loss-Marke von knapp 41
US-Dollar ,ausgestoppt’ wer-
de und all mein Kapital ver-
liere? Gibt es ein derart
gehebeltes Long-Produkt
auch ohne diese hinderli-
che Marke?*“

Antwort der Redaktion:
Sie haben Recht, dass Sie
bei einem Stand von 41,10

Liebe Leserin, lieber Leser,
bitte schreiben Sie uns lhre Meinung
und lhre Fragen zu Anlage- und
Finanzthemen mit Angabe der
Adresse an:

%« RBS

The Royal Bank of Scotiand

ABN AMRO Bank N.V.
Zertifikateabteilung

Theodor-Heuss-Allee 80
60486 Frankfurt am Main

E-mail: markets.de@rbs.com
Infoline: +49 69 26 900-900
Fax:  +49 69 26 900-829

Die Redaktion behélt sich das Recht
auf Kiirzungen vor. Es ist der Redaktion
zudem nicht mdglich, alle Leserbriefe
abzudrucken.

RBS handelt in bestimmten Jurisdiktio-
nen als rechtsgeschéftlicher Vertreter der
ABN AMRO Bank N.V. Die ABN AMRO
Bank N.V. ist ein Tochterunternehmen der
The Royal Bank of Scotland Group plc.
(wie in Section 1162 des Companies Act
2006 von England und Wales definiert).

US-Dollar des Februar-Fu-
tures ausgestoppt wdrden.
Der Verlust héalt sich aller-
dings in Grenzen. Im optima-
len Fall wird die Position bei
genau 41,10 US-Dollar glatt-
gestellt. Dies héngt jedoch
vom Marktumfeld ab und
kann auch darunter liegen.
Alternativ kénnten Sie einen
konservativeren MINI Long
Schein auswéhlen. Zum Bei-
spiel: NLO006542607 mit ei-
ner Stop-Loss-Marke bei
32,35 US-Dollar. Komplett
ohne Stop-Loss wiirde sich
ein Open End Zertifikat an-
bieten: NL0O000202109 bzw.
NL0O00407625 (wahrungsge-
sichert). Die Open End Zerti-
fikate bieten allerdings keine
Hebelkraft.

»lch habe gestern 50 WTI
Crude Oil MINI Long in Stutt-
gart zu einem Kurs von 9,50
Euro erworben. Der Stop-
Loss fiir dieses Papier lag
gestern noch bei ca. 36,50
US-Dollar. Heute morgen ist
der Stop-Loss auf 38,25 US-
Dollar erh6ht worden. Ist das
ein Irrtum?“

Antwort der Redaktion:

Die Anpassung des Stop-
Loss-Levels erfolgte in die-
sem Fall durch Rollen der
Future-Kontrakte. Rollen be-
deutet der Wechsel vom der-
zeitigen Future in den néchs-
ten, da der alte auslauft. Ein-

1. Platz Wolfgang F. aus Freiburg

2. Platz Hans-Joerg M. aus Ravensburg
Georg V. aus Merzen
Klaus M. aus Wertingen
Ernst D. aus Stetten

3. bis 10. Ute W. aus Langebriick

Platz Martin B. aus Stuttgart

Werner K. aus Hofheim
Rustam A. aus KdIn

Andreas H. aus Hohenmdlsen

Wobhlfiihlwochenende im Balance
Resort Stegershacher

Montblanc Meisterstick
Classique-Kugelschreiber

Jeweils ein Buchpreis

Den Gewinnern werden die Preise in den kommenden Tagen zugeschickt.

mal pro Monat wird in den
néchstfolgenden Future-Kon-
trakt gerollt — genau das ist
gestern geschehen. Das be-
deutet fur Sie aber nicht, dass
Sie jetzt weniger Spielraum
haben, bis das Zertifikat aus-
geknockt wird, da sich der
Basispreis nun auf den Feb-
ruar-Future gedndert hat.

»Vor knapp einem Monat
war der Zinsanpassungster-
min fiir das Tagesgeld XXL
(WKN AA01PQ). Wenn ich
lhren Prospekt richtig ver-
standen habe, miisste der
im Oktober festgelegte Zins-
satz von 5,38 Prozent fiir drei
Monate giiltig sein.

Antwort der Redaktion

Der jetzt gultige Zinssatz liegt
in der Tat bei 5,38 Prozent.
Bei weiteren Fragen kénnen

Sie sich gerne unter 069/
26900900 telefonisch an uns
wenden.

»Wie ist es denn mit den
Zinseszinsen, die bei ei-
nem Festgeldkonto anfal-
len, beispielsweise bei den
Produkten DE0009185652
und DEOOOAAO1T1PQ7?¢

Antwort der Redaktion

Bei Zins Zertifikaten werden
die Zinsen taglich gutge-
schrieben. Nehmen Sie an,
Sie kaufen das Zins Zertifikat
zum Wert von 100 und der
aktuelle Zinssatz steht bei
4,00 Prozent. So werden am
folgenden Tag die 100 mit [1
+ (0,04/365) = 1,000109589
(= Verzinsung fir einen Tag)]
multipliziert. Folglich kommt
es zu einem Zinseszins-
effekt.

' Die nichste Ausgabe von ,MARKTE & ZERTIFIKATE" erscheint am 4. Februar 2009.

Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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=P Disclaimer/impressum

Disclaimer

Allgemeiner Hinweis. Dieser Newsletter der ABN AMRO Bank N.V. (,ABN AMRO"), Niederlassung Deutschland, ist eine Produktinformation, die sich an private und professionelle Kunden wie
definiertin § 31a Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) in Deutschland richtet. Er stellt weder ein Angebot noch eine Beratung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf irgendeiner
Finanzanlage noch eine offizielle Bestatigung einer Transaktion dar. Dieser Newsletter ist keine Finanzanalyse und unterliegt daher weder den gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung
der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen noch dem Verbot des Handels vor der Veréffentlichung von Finanzanalysen. In der Vergangenheit erzielte Performance ist kein Indikator fur
zukunftige Entwicklungen. Dieser Newsletter dient lediglich Informationszwecken und kann eine anleger- und anlagegerechte Beratung nicht ersetzen. Anleger sollten sich vor dem Erwerb
einer in diesem Newsletter genannten Anlagemaoglichkeit eine Beratung zur Kapitalanlage sowie zu ihrer steuerlichen und rechtlichen Situation einholen, um die individuelle Eignung der be-
schriebenen Produkte/Markte (insbesondere in Bezug auf die Risikohaltigkeit) zu prufen.

Der Erwerb der hierin beschriebenen Wertpapiere kann und sollte ausschliellich auf Basis der im jeweiligen Prospekt enthaltenen Informationen erfolgen. Den allein verbindlichen Prospekt
erhalten Sie bei der ABN AMRO Bank N.V., Niederlassung Deutschland, Theodor-Heuss-Allee 80, 60486 Frankfurt am Main, sowie bei The Royal Bank of Scotland plc (,RBS*), Niederlassung
Frankfurt, Junghofstr. 22, 60311 Frankfurt am Main. Allein verbindliche Rechtsgrundlage fur den Erwerb der Market Access ETFs sind der ausfuhrliche und vereinfachte Verkaufsprospekt so-
wie der letzte Jahresbericht und, wenn anschlieBend veroffentlicht, der letzte Halbjahresbericht der Market Access SICAV, die Sie bei den zuvor genannten Stellen sowie bei der BNP Paribas
Securities Services S.A., Niederlassung Frankfurt am Main, Grineburgweg 14, 60322 Frankfurt am Main, kostenfrei erhalten konnen. Etwa in der ABN AMRO, der RBS bzw. der RBS Gruppe
vorhandene vertrauliche Informationen, die dem diese Ausarbeitung erstellenden Bereich aufgrund organisatorischer Vorkehrungen (z.B. sog. Chinese Walls) nicht zur Verfugung standen,
sind nicht Gegenstand dieser Darstellung. Die in diesem Newsletter enthaltenen Informationen wurden von uns sorgfaltig zusammengestellt und beruhen auf Quellen, die wir fur zuverlassig
erachten. Eine Gewahr fur die Vollstandigkeit und Richtigkeit konnen wir jedoch nicht tbernehmen. Die in diesem Newsletter aufgefiihrten Angaben zu den Produkten sollten nicht die Basis
fur den Erwerb der Produkte sein. Bitte informieren Sie sich weiterfuhrend in den jeweiligen produktspezifischen Broschuren, den alleinverbindlichen Prospekten und unter Hinzuziehung lhrer
Anlage-, Steuer-, Rechts- und sonstigen Berater tiber die detaillierte Funktionsweise und Risiken der einzelnen Produkte. Zu einer Mitteilung von kinftigen Anderungen unserer Einschatzungen
sind wir nicht verpflichtet. Der Newsletter darf weder fotokopiert noch in anderer Art und Weise ohne die vorherige Zustimmung der ABN AMRO vervielfaltigt werden. Die ABN AMRO, die RBS
bzw. die RBS Gruppe Ubernehmen keine Haftung fur den Inhalt, gleich aus welchem Rechtsgrund. Dieser Newsletter richtet sich nur an Personen, die ihren Wohnsitz in der Bundesrepublik
Deutschland haben.. Die ABN AMRO, die RBS bzw. die RBS Gruppe werden nicht als Anlageberater oder Treuhander fur Sie tatig, sofern nicht anders vereinbart. Die ABN AMRO, die RBS
bzw. die RBS Gruppe kénnen unabhangig von den in diesem Newsletter aufgefuhrten Zertifikaten in die entsprechenden Werte oder Indizes auf eigene oder fremde Rechnung investieren oder
auch als Market-Maker fungieren. Auch mit den Anbietern der Indizes kénnen die ABN AMRO, die RBS bzw. die RBS Gruppe in Geschéftsbeziehung stehen und eventuell auch Mitglieder der
Entscheidungsgremien dieser Anbieter stellen. Die ABN AMRO, die RBS bzw. die RBS Gruppe durfen im Zusammenhang mit dem Vertrieb dieser Produkte Makler- oder Ruckvergutungen
zahlen oder erhalten. Die Absicherungsstrategien der ABN AMRO, der RBS bzw. der RBS Gruppe fur die Risiken aus der Begebung der Wertpapiere kénnen einen Einfluss auf den Wert der
Wertpapiere haben.

Der Inhalt dieses Dokuments wurde von keiner Aufsichtsbehérde in den Landern, in denen es verteilt wird, geprft. Falls Sie hinsichtlich des Inhalts dieses Dokuments irgendwelche Fragen
haben, sollten Sie sich unabhéngig beraten lassen.

Wichtige Information fiir US-Personen. Die ABN AMRO und die RBS sind in den USA nicht als Wertpapierhandler oder Anlageberater zugelassen. Soweit das US-Recht keine Ausnahmen
vorsieht, ist jegliche Tatigkeit der ABN AMRO und der RBS als Wertpapierhandler oder Anlageberater im Hinblick auf das oder die hierin beschriebenen Produkte und Leistungen deshalb nicht
an US-Personen gerichtet. Dieses Dokument — einschlieRlich etwaiger Kopien hiervon — darf nicht in die USA eingefuhrt oder gesandt oder in den USA oder an US-Personen verteilt werden.

Das Angebot, der Verkauf und/oder der Vertrieb der hierin beschriebenen Produkte und Leistungen ist dartber hinaus nicht an Personen in solchen Rechtsordnungen gerichtet, fur die dieses
Angebot, dieser Verkauf und/oder Vertrieb rechtswidrig ist. Personen, die in Besitz dieses Dokuments sind, missen sich selbst iber mogliche rechtliche Beschrankungen bezuglich der Ver-
breitung dieses Dokuments oder des Verkaufs und/oder des Vertriebs der hierin beschriebenen Produkte oder Leistungen informieren und diese gegebenenfalls beachten. Die ABN AMRO
und die RBS sind nicht fur Schaden oder Verluste aus Geschaften oder Leistungen verantwortlich, die unter Missachtung der vorgenannten Beschrankungen vorgenommen wurden.

Marken. DAX® und TecDAX® sind eingetragene Marken der Deutschen Borse AG. STOXXSM und Dow Jones STOXX 50SM und Dow Jones EUROSTOXX 50SM Index sind Marken der STO-
XX Limited und/oder Dow Jones & Company, Inc. SMI® ist eine eingetragene Marke der SWX Swiss Exchange. ATX (Austrian Traded Index®) und RDX (Russian Depository Index®) werden
durch die Wiener Borse AG real-time berechnet und veroffentlicht. WIG20® ist eine eingetragene Marke der Warsaw Stock Exchange. BUX® ist eine eingetragene Marke der Budapest Stock
Exchange. Dow Jones Industrial Averages" ist ein Dienstleistungszeichen von Dow Jones & Company. S&P 500 ist ein eingetragenes Warenzeichen der McGraw-Hill Companies, Inc. Nas-
dag 100¢ ist eine eingetragene Marke von The Nasdaq Stock Market, Inc. AMEX Qil® Index, AMEX Biotechnology® Index, AMEX Gold Bugs® Index, AMEX Defense® Index, AMEX Natural
Gas® Index, AMEX Pharmaceutical® Index, AMEX Tobacco® Index sind Eigentum der American Stock Exchange. Nikkei 225 Index ist Eigentum der Nihon Keizai Shimbun, Inc. TOPIX® ist das
ausschliefliche Eigentum der Tokyo Stock Exchange. Hang Seng IndexSM und Hang Seng China Enterprises IndexSM sind Eigentum von Hang Seng Data Services Limited. KOSPI 200SM
ist Eigentum der Korea Stock Exchange. SET 50SM ist ein eingetragenes Warenzeichen der Thailand Stock Exchange. MSCI® ist ein eingetragenes Warenzeichen von Morgan Stanley Capital
Markets. IBEX 35 ist ein eingetragenes Warenzeichen der Sociedad de Bolsas S.A. CECE EUR Index® ist Eigentum und eingetragenes Warenzeichen der Wiener Borse AG. Der FTSE/ASE 20
Index® ist gemeinsames Eigentum der Athens Stock Exchange und von FTSE International Limited und wurde fur den Gebrauch durch die ABN AMRO lizenziert. FTSE International Limited
fordert, unterstitzt oder bewirbt nicht diese Produkte. ,FTSE™*, ,FT-SE®*, ,Footsie®* sind registrierte Marken der London Stock Exchange Plc und The Financial Times Limited und werden von
FTSE International unter einer Lizenz verwendet. NIFTY 50SM ist ein eingetragenes Warenzeichen der National Stock Exchange of India. S&P Toronto Stock Exchange 60 Index® ist ein einge-
tragenes Warenzeichen der McGraw-Hill Companies, Inc. Dow Jones Turkey Titans 20 Index ist eine Dienstleistungsmarke von Dow Jones & Company, Inc. und wurde fur den Gebrauch durch
die ABN AMRO lizenziert. LPX 50° und LPX® Major Market Index sind eingetragene Marken der LPX GmbH, Basel.

Stand: Oktober, 2008
Herausgeber: ABN AMRO Bank N.V., Niederlassung Deutschland, Theodor-Heuss-Allee 80, 60486 Deutschland

ABN AMRO wird durch die De Nederlandsche Bank beaufsichtigt. RBS wird im Vereinigten Konigreich durch die Financial Services Authority beaufsichtigt und reguliert. RBS handelt in be-
stimmten Jurisdiktionen als rechtsgeschaftlicher Vertreter von ABN AMRO. ABN AMRO ist ein Tochterunternehmen der The Royal Bank of Scotland Group plc. (wie in Section 1162 des Com-
panies Act 2006 von England und Wales definiert). Market Access SICAV unterliegt der Aufsicht der Commission de Surveillance du Secteur Financier in Luxemburg.

© The Royal Bank of Scotland plc. Alle Rechte vorbehalten, soweit nicht ausdricklich gewahrt. Vervielfaltigungen von Teilen des Inhalts dieser Broschure in jeglicher Form ohne unsere vorhe-
rige schriftliche Einwilligung sind auBer fur den ausschlieBlichen Privatgebrauch untersagt. Dieser Newsletter enthalt Marken der The Royal Bank of Scotland Group plc sowie anderer Gesell-
schaften der RBS Gruppe, unter anderem das Logo der The Royal Bank of Scotland, The Royal Bank of Scotland und RBS. Falls Sie sich im Unklaren dartber sind, ob ein Element eine Marke
der The Royal Bank of Scotland Group plc oder eines Mitglieds der RBS Gruppe darstellt, wenden Sie sich zur Klarung bitte an uns unter unserem eingetragenen Firmensitz (registered office)
wie folgt: The Royal Bank of Scotland plc, Registered in Scotland No. 90312. Registered Office: 36 St Andrew Square, Edinburgh EH2 2YB.
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Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die kunftige
Wertentwicklung. Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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S Zertifikateabteilung
Name, Vorname Theodor-Heuss-Allee 80

TS 60486 Frankfurt am Main

per Fax:
+49 69 26 900-829

PLZ, Ort

Ich erkldre mich mit der Verarbeitung meiner
personlichen Daten (Name, Anschrift, Telefon,
E-Mail) durch ABN AMRO Bank N.V. einver-
Bitte senden Sie mir auch: standen. Diese Zustimmung kann ich jederzeit

. widerrufen (markets.de@rbs.com).
B MARKTE & ZERTIFIKATE weekly
den wochentlichen E-Mail-Newsletter

Telefon [] privat [] geschéftlich

RBS handelt in bestimmten Jurisdiktionen als
rechtsgeschaftlicher Vertreter der ABN AMRO
Bank N.V. Die ABN AMRO Bank N.V. ist ein Toch-
terunternehmen der The Royal Bank of Scotland
Group plc. (wie in Section 1162 des Companies
Act 2006 von England und Wales definiert)
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Verwandeln Sie lhre Zeit in Gold —
lesen Sie Markte & Zertifikate:
 Einblicke in aktuelle Entwicklungen
der weltweiten Finanzmarkte
* |Ideen, wie Sie Markttrends mit
Zertifikaten flr sich nutzen
* Viele Hintergriinde zum
aktuellen Marktgeschehen

Make it happen™ g% RBSM

The Royal Bank of Scotland
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JMINI Futures bieten auch In
sturmischen Zeiten einen

chancenreichen Auftrieb.

Schwankungsintensive Markte? MINI Futures Zertifikate sind
das optimale Instrument um selbst kleinste Marktbewegungen
Zu nutzen.

Vorteile:

+ Kein Volatilitatseinfluss

* 100%ige Transparenz der Preisbildung

» Minimaler Einsatz — maximaler Hebel

* Eingebaute Stop Loss-Marke

» Umfassende Produktpalette auf Indizes, Aktien, Rohstoffe,
Wahrungen und Anleihen

» Taggenaue Abrechnung der Finanzierungskosten

* Grofde Auswahl an verschiedenen Hebeln

- . —
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Martina Dohnke

-
MINI Future-Spezialistin und !
Mitglied im RBS-Expertenteam. -

Basiswert WKN
MINI Long Zertifikate (steigender Basiswert)
DAX 238 702 3.910,00
DJ Euro Stoxx 50 237 448 1.960,00
Gold AA1 F9Y 685,00
MINI Short Zertifikate (fallender Basiswert)

DAX AA1F53 5.070,00
DJ Euro Stoxx 50 AA1 GB3 2.700,00

Gold AA1 CY5 857,00
Stand: 4. Dezember 2008

Hier erfahren Sie mehr tber MINI Future Zertifikate:
Online unter www.rbs.de/markets oder per Telefon +49 (0) 69 - 26 900 900

Make it happen™

Stopp Loss
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The Royal Bank of Scotland

Der allein verbindliche Prospekt ist bei der ABN AMRO Bank N.V. (,ABN AMRO"), Niederlassung Deutschland, Theodor-Heuss-Allee 80, 60486 Frankfurt am Main, sowie bei
The Royal Bank of Scotland plc (,RBS*), Niederlassung Frankfurt, Junghofstr. 22, 60311 Frankfurt am Main, kostenfrei erhaltlich. Kein Vertrieb an US-Personen. Die Rechte an
den genannten Indizes sind zugunsten der jeweiligen Inhaber geschiitzt. RBS handelt in bestimmten Jurisdiktionen als rechtsgeschéftlicher Vertreter der ABN AMRO.
ABN AMRO ist ein Tochterunternehmen der The Royal Bank of Scotland Group plc. © The Royal Bank of Scotland plc. Alle Rechte vorbehalten.



