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Vorbemerkung

Die nachstehenden Hinweise sollen als Basisinformation
far Ihre Vermdgensanlage in Instrumenten des Geld-
und Kapitalmarkts dienen, um das eigene Anlagerisiko
zu erkennen und abzugrenzen. Darlber hinaus sollen
die Risikohinweise zur Unterstitzung der mindlichen
Beratung dienen, wenngleich sie das persdnliche Ge-
sprach zwischen lhnen und Ilhrem Kundenbetreuer nicht
ersetzen kénnen.

Wir bitten Sie deshalb, die Unterlage sorgfaltig durch-
zulesen. Offene Fragen beantwortet Ilhnen Ihr Kunden-
betreuer gerne.

Die Finanzinstrumente sind so ausgestaltet und wer-
den derart vertrieben, dass sie den Bedurfnissen eines
bestimmten Zielmarktes von Endkunden innerhalb der
jeweiligen Kundengattung entsprechen. Dies wird im
Rahmen der entsprechenden Wertpapierdienstleistung
berlcksichtigt.

Unter Risiko ist das Nichterreichen einer erwarteten
Rendite des eingesetzten Kapitals und/oder der Verlust
des eingesetzten Kapitals bis zu dessen Totalverlust

zu verstehen. Diesem Risiko kdnnen je nach Ausgestal-
tung des Produkts unterschiedliche Ursachen zugrunde
liegen - abhangig vom Produkt, von den Markten oder
dem Emittenten. Nicht immer sind diese Risiken vorweg
absehbar, sodass die nachfolgende Darstellung insofern
auch nicht als abschlieBend betrachtet werden darf.
Jedenfalls immer vom Einzelfall abhangig ist das sich
aus der Bonitat des Emittenten eines Produkts erge-
bende Risiko, auf das der Anleger daher besonderes
Augenmerk legen muss.

Die Beschreibung der Anlageprodukte orientiert sich an
den Ublichen Produktmerkmalen. Entscheidend ist aber
immer die Ausgestaltung des konkreten Produkts. Die
vorliegende Beschreibung kann daher die eingehende
Prifung des konkreten Produkts durch den Anleger
nicht ersetzen.

Grundséatzlich ist bei Veranlagungen in Wertpapieren
zu beachten:

* Beijeder Veranlagung hangt der mdégliche Ertrag
direkt vom Risiko ab. Je hdher der mégliche Ertrag
ist, desto héher wird das Risiko sein.

¢ Auch irrationale Faktoren (Stimmungen, Meinungen,
Erwartungen, Gerilchte) kénnen die Kursentwicklung
und damit den Ertrag Ihrer Investition beeinflussen.

¢ Durch die Veranlagung in mehrere verschiedene

1.

Wertpapiere kann das Risiko der gesamten Veranla-
gung vermindert werden (Prinzip der Risiko-streu-
ung).

Jeder Kunde ist fur die richtige Versteuerung seiner
Veranlagung selbst verantwortlich. Das Kreditinstitut
darf keine Steuerberatung auBBerhalb der Anlagebe-
ratung geben.

ALLGEMEINE VERANLAGUNGSRISIKEN

Wahrungsrisiko

Wird ein Fremdwéahrungsgeschéaft gewahlt, so hangt
der Ertrag bzw. die Wertentwicklung dieses Ge-
schafts nicht nur von der lokalen Rendite des Wert-
papiers im auslandischen Markt, sondern auch stark
von der Entwicklung des Wechselkurses der Fremd-
wahrung im Bezug zur Basiswahrung des Investors
(z.B. Euro) ab. Die Anderung des Wechselkurses kann
den Ertrag und den Wert des Investments daher ver-
groéBern oder vermindern.

Transferrisiko

Bei Geschaften mit Auslandsbezug (z.B. auslandi-
scher Schuldner) besteht - abhangig vom jeweiligen
Land - das zuséatzliche Risiko, dass durch politische
oder devisenrechtliche MaBnahmen eine Realisierung
des Investments verhindert oder erschwert wird.
Weiters kdnnen Probleme bei der Abwicklung einer
Order entstehen. Bei Fremdwahrungsgeschaften
kénnen derartige MaBnahmen auch dazu flihren, dass
die Fremdwahrung nicht mehr frei konvertierbar ist.

Landerrisiko

Das Landerrisiko ist das Bonitatsrisiko eines Staats.
Stellt der betreffende Staat ein politisches oderwirt-
schaftliches Risiko dar, so kann dies negative Auswir-
kungen auf alle in diesem Staat ansassigen Partner
haben.

Liquiditatsrisiko

Die Moglichkeit, ein Investment jederzeit zu marktge-
rechten Preisen zu kaufen, zu verkaufen bzw. glatt-
zustellen, wird Handelbarkeit (= Liquiditat) genannt.
Von einem liquiden Markt kann dann gesprochen
werden, wenn ein Anleger seine Wertpapiere handeln
kann, ohne dass schon ein durchschnittlich groBer
Auftrag (gemessen am marktiblichen Umsatzvo-
lumen) zu spUrbaren Kursschwankungen fuhrt und
nicht oder nur auf einem deutlich geanderten Kursni-
veau abgewickelt werden kann.

Bonitatsrisiko

Unter Bonitatsrisiko versteht man die Gefahr der
Zahlungsunfahigkeit des Partners, d.h. eine mdgliche
Unfahigkeit zur termingerechten oder endgultigen
Erfallung seiner Verpflichtungen wie Dividenden-
zahlung, Zinszahlung, Tilgung etc. Alternative Be-
griffe fUr das Bonitatsrisiko sind das Schuldner- oder
Emittentenrisiko. Dieses Risiko kann mit Hilfe des
sogenannten ,Ratings” eingeschatzt werden. Ein
Rating ist eine Bewertungsskala flur die Beurteilung
der Bonitat von Emittenten. Das Rating wird von
Ratingagenturen aufgestellt, wobei insbesondere
das Bonitats- und Landerrisiko abgeschéatzt wird. Die
Ratingskala reicht von ,,AAA" (beste Bonitat) bis ,D“
(schlechteste Bonitat).

Zinsrisiko

Das Zinsrisiko ergibt sich aus der Méglichkeit zu-
kunftiger Veranderungen des Marktzinsniveaus. Ein
steigendes Marktzinsniveau fuhrt wahrend der Lauf-
zeit von fixverzinsten Anleihen zu Kursverlusten, ein
fallendes Marktzinsniveau fuhrt zu Kursgewinnen.

Kursrisiko

Unter Kursrisiko versteht man die méglichen Wert-
schwankungen einzelner Investments. Das Kursrisiko
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kann bei Verpflichtungsgeschaften (z.B. Devisenter-
mingeschaften, Futures, Schreiben von Optionen)
eine Besicherung (Margin) notwendig machen bzw.
deren Betrag erh6hen, d.h. Liquiditat binden.

Risiko des Totalverlusts

Unter dem Risiko des Totalverlusts versteht man das
Risiko, dass ein Investment wertlos werden kann, z.B.
aufgrund seiner Konstruktion als befristetes Recht.
Ein Totalverlust kann insbesondere dann eintreten,
wenn der Emittent eines Wertpapiers aus wirtschaft-
lichen oder rechtlichen Grinden nicht mehr in der
Lage ist, seinen Zahlungsverpflichtungen nachzu-
kommen (Insolvenz). Das Risiko eines Totalverlustes
besteht zudem, wenn Emittenten von Wertpapieren
in eine finanzielle Schieflage geraten und die fur

den Emittenten zustéandige Abwicklungsbehérde
Abwicklungsinstrumente anwendet, z.B. Aktien von
Anteilseignern |16scht oder das Instrument der Glau-
bigerbeteiligung (Bail-In) auf unbesicherte Anleihen
anwendet, wodurch es zu einer génzlichen Herab-
schreibung des Nennwertes der Anleihen kommen
kann.

Kauf von Wertpapieren auf Kredit

Der Kauf von Wertpapieren auf Kredit stellt ein er-
hoéhtes Risiko dar. Der aufgenommene Kredit muss
unabhangig vom Erfolg des Investments zurtickge-
fahrt werden. AuBerdem schmalern die Kreditkosten
den Ertrag.

Ordererteilung

Kauf- oder Verkaufsauftrédge an die Bank (Orderer-
teilung) miUssen zumindest beinhalten, welches In-
vestment in welcher Stickzahl/Nominale zu welchem
Preis Gber welchen Zeitraum zu kaufen/verkaufen ist.

¢ Preislimit
Mit dem Orderzusatz ,bestens” (ohne Preislimit)
akzeptieren Sie jeden moglichen Kurs; dadurch
bleibt ein erforderlicher Kapitaleinsatz/Verkaufs-
erlds ungewiss. Mit einem Kauflimit kdnnen Sie den
Kaufpreis einer Bérsenorder und damit den Kapi-
taleinsatz begrenzen; Kaufe Uber dem Preislimit
werden nicht durchgefuhrt. Mit einem Verkaufslimit
legen Sie den geringsten fur Sie akzeptablen Ver-
kaufspreis fest; Verkaufe unter dem Preislimit wer-
den nicht durchgeflhrt.
Achtung: Eine Stop-Market Order wird erst akti-
viert, wenn der an der Borse gebildete Kurs dem
gewahlten Stop-Limit entspricht. Die Order ist ab
ihrer Aktivierung als ,bestens Order*, also ohne Li-
mit, gultig. Der tatsachlich erzielte Preis kann daher
erheblich vom gewahlten Stop-Limit abweichen,
insbesondere bei marktengen Titeln.

e Zeitlimit
Sie kdnnen die Gultigkeit Ihrer Order mit einem
zeitlichen Limit begrenzen. Die Gultigkeit von Or-
ders ohne Zeitlimit richtet sich nach den Gepflo-
genheiten des jeweiligen Bérseplatzes. Uber weite-
re Orderzusatze informiert Sie |hr Kundenbetreuer.

Garantien

Der Begriff Garantie kann in verschiedenen Bedeu-
tungen verwendet werden. Einerseits wird darunter
die Zusage eines vom Emittenten verschiedenen
Dritten verstanden, mit der der Dritte die Erftllung
der Verbindlichkeiten des Emittenten sicherstellt. An-
dererseits kann es sich um die Zusage des Emittenten
selbst handeln, eine bestimmte Leistung unabhangig
von der Entwicklung bestimmter Indikatoren, die an
sich fur die Hohe der Verpflichtung des Emittenten
ausschlaggebend wéren, zu erbringen. Garantien
kénnen sich auch auf verschiedenste andere Umstan-
de beziehen. Kapitalgarantien haben Ublicherweise
nur zu Laufzeitende (Tilgung) Gultigkeit, weshalb
wahrend der Laufzeit durchaus Kursschwankungen
(Kursverluste) auftreten konnen. Die Qualitat einer

Kapitalgarantie ist wesentlich von der Bonitat des
Garantiegebers abhangig.

Steuerliche Aspekte

Uber die allgemeinen steuerlichen Aspekte der ver-
schiedenen Investments informiert Sie auf Wunsch
gerne |hr Kundenbetreuer. Die Beurteilung der Aus-
wirkungen eines Investments auf lhre persdnliche
Steuersituation sollten Sie gemeinsam mit Ihrem
Steuerberater vornehmen.

Risiken an Borsen, insbesondere von Nebenmaérkten
(z.B. Osteuropa, Lateinamerika usw.)

An einen GrofBteil der Borsen von Nebenmaérkten gibt
es keine direkte Anbindung, d.h. samtliche Auftra-
ge mussen telefonisch weitergeleitet werden. Dabei
kann es zu Fehlern bzw. zeitlichen Verzé6gerungen
kommen.

Bei einigen Aktiennebenmarkten sind limitierte Kauf-
und Verkaufsauftrédge grundsatzlich nicht méglich.
Limitierte Auftrage kénnen daher erst nach dement-
sprechender telefonischer Anfrage beim Broker vor
Ort erteilt werden, was zu zeitlichen Verzégerungen
fihren kann. Es kann auch sein, dass diese Limits gar
nicht durchgefuhrt werden.

Bei einigen Aktiennebenbdrsen ist es schwierig,
laufend aktuelle Kurse zu bekommen, was eine aktu-
elle Bewertung von bestehenden Kundenpositionen
erschwert. Wird eine Handelsnotiz an einer Borse ein-
gestellt, kann es sein, dass ein Verkauf dieser Papiere
Uber die jeweilige Kaufborse nicht mehr moglich ist.
Ein Ubertrag an eine andere Bérse kann ebenfalls
Probleme mit sich bringen. Bei einigen Bérsen von
Nebenmarkten entsprechen die Offnungszeiten bei
weitem noch nicht den westeuropaischen Standards.
Kurze Boérsedffnungszeiten von etwa drei oder vier
Stunden pro Tag kdnnen zu Engpassen bzw. Nichtbe-
ricksichtigung von Aktienauftragen fuhren.

. ANLEIHEN

Definition

Anleihen (= Schuldverschreibungen, Renten) sind
Wertpapiere, in denen sich der Aussteller (=Schuld-
ner, Emittent) dem Inhaber (= Glaubiger, Kaufer) ge-
genlber zur Verzinsung des erhaltenen Kapitals und
zu dessen Rickzahlung geman den Anleihebedingun-
gen verpflichtet. Neben diesen Anleihen im engeren
Sinne gibt es auch Schuldverschreibungen, die von
den erwahnten Merkmalen und der nachstehenden
Beschreibung erheblich abweichen. Wir verweisen
insbesondere auf die im Abschnitt ,,Strukturierte Pro-
dukte”“ beschriebenen Schuldverschreibungen. Gera-
de in diesem Bereich gilt daher, dass nicht die Be-
zeichnung als Anleihe oder Schuldverschreibung fur
die produktspezifischen Risiken ausschlaggebend ist,
sondern die konkrete Ausgestaltung des Produkts.

Ertrag

Der Ertrag einer Anleihe setzt sich zusammen aus der
Verzinsung des Kapitals und einer allfalligen Differenz
zwischen Kaufpreis und erreichbarem Preis bei Ver-
kauf/Tilgung.

Der Ertrag kann daher nur far den Fall im Vorhinein
angegeben werden, dass die Anleihe bis zur Tilgung
gehalten wird. Bei variabler Verzinsung der Anleihe
ist vorweg keine Ertragsangabe moglich. Als Ver-
gleichs-/MaBzahl fur den Ertrag wird die Rendite (auf
Endfalligkeit) verwendet, die nach international Ubli-
chen MaBstaben berechnet wird. Bietet eine Anleihe
eine deutlich Uber Anleihen vergleichbarer Laufzeit
liegende Rendite, mussen dafur besondere Grin-

de vorliegen, z.B. ein erhdhtes Bonitatsrisiko. Bei
Verkauf vor Tilgung ist der erzielbare Verkaufspreis
ungewiss, der Ertrag kann daher héher oder niedriger
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als die urspringlich berechnete Rendite sein. Bei der
Berechnung des Ertrags ist auch die Spesenbelas-
tung zu berlcksichtigen.

Bonitatsrisiko

Es besteht das Risiko, dass der Schuldner seinen
Verpflichtungen nicht oder nur teilweise nachkom-
men kann, zum Beispiel Zahlungsunfahigkeit. In Ihrer
Anlageentscheidung mussen Sie daher die Bonitat
des Schuldners berltcksichtigen.

Ein Hinweis zur Beurteilung der Bonitat des Schuld-
ners kann das sogenannte Rating (= Bonitatsbeurtei-
lung des Schuldners) durch eine unabhéngige Rating-
Agentur sein. Das Rating ,,AAA“ bzw. ,,Aaa“ bedeutet
beste Bonitat; je schlechter das Rating (z.B. B- oder
C-Rating), desto hoher ist das Bonitatsrisiko - desto
héher ist wahrscheinlich auch die Verzinsung (Risiko-
pramie) des Wertpapiers auf Kosten eines erhdohten
Ausfallsrisikos (Bonitéatsrisikos) des Schuldners. Anla-
gen mit einem vergleichbaren Rating BBB oder bes-
ser werden als , Investment Grade” bezeichnet.

Kursrisiko

Wird die Anleihe bis zum Laufzeitende gehalten,
erhalten Sie bei Tilgung den in den Anleihebedingun-
gen versprochenen Tilgungserlos. Beachten Sie in
diesem Zusammenhang - soweit in den Emissions-
bedingungen vorgegeben - das Risiko einer vorzei-
tigen Kundigung durch den Emittenten. Bei Verkauf
vor Laufzeitende erhalten Sie den Marktpreis (Kurs).
Dieser richtet sich nach Angebot und Nachfrage, die
unter anderem vom aktuellen Zinsniveau abhangen.
Beispielsweise wird bei festverzinslichen Anleihen
der Kurs fallen, wenn die Zinsen fur vergleichbare
Laufzeiten steigen, umgekehrt wird die Anleihe mehr
wert, wenn die Zinsen fur vergleichbare Laufzeiten
sinken. Auch eine Veranderung der Schuldnerbonitat
kann Auswirkungen auf den Kurs der Anleihe haben.
Bei variabel verzinsten Anleihen ist bei einer flacher
werdenden bzw. flachen Zinskurve das Kursrisiko bei
Anleihen, deren Verzinsung an die Kapitalmarktzin-
sen angepasst wird, deutlich hoher als bei Anleihen,
deren Verzinsung von der Hohe der Geldmarktzinsen
abhangt.

Das AusmaB der Kursanderung einer Anleihe in Re-
aktion auf eine Anderung des Zinsniveaus wird mit
der Kennzahl ,Duration” beschrieben. Die Duration ist
abhangig von der Restlaufzeit der Anleihe. Je groBer
die Duration ist, desto starker wirken sich Anderun-
gen des allgemeinen Zinsniveaus auf den Kurs aus,
und zwar sowohl im positiven als auch im negativen
Sinn.

Liquiditatsrisiko

Die Handelbarkeit von Anleihen kann von verschie-
denen Faktoren abhangen, z.B. Emissionsvolumen,
Restlaufzeit, Bérseusancen, Marktsituation. Eine
Anleihe kann auch nur schwer oder gar nicht verau-
Berbar sein und musste in diesem Fall bis zur Tilgung
gehalten werden.

Anleihehandel

Anleihen werden Uber eine Bérse oder auBerbors-
lich gehandelt. lhre Bank kann Ihnen in der Regel bei
bestimmten Anleihen auf Anfrage einen Kauf- und
Verkaufskurs bekannt geben. Es besteht aber kein
Anspruch auf Handelbarkeit.

Bei Anleihen, die auch an der B6rse gehandelt wer-
den, kénnen die Kurse, die sich an der Bdrse bilden,
von auBerborslichen Preisen erheblich abweichen.
Durch einen Limitzusatz ist das Risiko schwachen
Handels begrenzbar.

Kindigungsrecht und Riickkaufsgrenzen
Nachrangige Schuldverschreibungen dirfen nicht
nach Wahl der Anleiheglaubiger geklindigt werden.
Jegliche Rechte der Emittentin auf Kindigung oder
Ruckkauf der nachrangigen Schuldverschreibungen

sind von einer vorherigen Erlaubnis der zustandigen
Behorde abhangig.

2.1 Einige Spezialfalle von Anleihen

Nachrangige Schuldverschreibungen (,,Tier 2%)
Dabei handelt es sich um Instrumente des Ergéan-
zungskapitals (Tier 2) gemaR Art 63 der CRR. Die
Schuldverschreibungen begrinden direkte, unbe-
dingte, unbesicherte und nachrangige Verbindlich-
keiten der Emittentin mit einer Mindestlaufzeit von 5
Jahren. Den Glaubigern steht kein Kindigungsrecht
zu. Im Falle der Liquidation oder der Insolvenz der
Emittentin sind die Forderungen der Glaubiger von
Tier 2 Anleihen nachrangig gegentber den Forderun-
gen der Glaubiger nicht-nachrangiger.

Anleihen. High-Yield Anleihen

High-Yield Anleihen sind Wertpapiere, in denen sich
ein Aussteller mit niedriger Bonitat (= Schuldner,
Emittent, Issuer) dem Inhaber (= Glaubiger, Kaufer)
gegenlber zur fixen oder variablen Verzinsung des
erhaltenen Kapitals und zu dessen RlUckzahlung ge-
maRi den Anleihebedingungen verpflichtet.

Wohnbauwandelschuldverschreibungen
Wohnbauwandelschuldverschreibungen werden von
Wohnbaubanken begeben und dienen der Finanzie-
rung des Wohnbaus (Neubau und Sanierung). Sie
verbriefen neben dem Forderungsrecht auf Zahlung
von Kapital und Zinsen auch ein Wandelrecht. Sie
kébnnen gemanl den Anleihebedingungen in Partizipa-
tionsrechte einer Wohnbaubank gewandelt (= umge-
tauscht) werden. Nach erfolgter Wandlung entspricht
der Rang der Partizipationsrechte jenem von Stamm-
aktien. Zahlungen auf die Partizipationsrechte sind
gewinnabhéngig, eine Nachzahlung von in einzelnen
Jahren ausgefallenen Vergutungen erfolgt nicht. Der-
zeit bestehen steuerliche Begunstigungen fur Wohn-
bauwandelschuldverschreibungen. Vor einem Erwerb
sollte gepruft werden, ob diese Beglnstigungen noch
aufrecht sind.

Weitere Sonderformen

Uber weitere Sonderformen von Anleihen, wie z.B.
Optionsanleihen, Wandelschuldverschreibungen,
Nullkuponanleihen, informiert Sie gerne Ihr Kunden-
betreuer.

. AKTIEN

Definition

Aktien sind Wertpapiere, welche die Beteiligung an
einem Unternehmen (Aktiengesellschaft) verbriefen.
Die wesentlichsten Rechte des Aktionars sind die
Beteiligung am Gewinn des Unternehmens und das
Stimmrecht in der Hauptversammlung (Ausnahme:
Vorzugsaktien).

Ertrag

Der Ertrag von Aktienveranlagungen setzt sich aus
Dividendenzahlungen und Kursgewinnen/-verlusten
der Aktie zusammen und kann nicht mit Sicherheit
vorhergesagt werden. Die Dividende ist der Uber
Beschluss der Hauptversammlung ausgeschUttete
Gewinn des Unternehmens. Die Hohe der Dividende
wird entweder in einem absoluten Betrag pro Aktie
oder in Prozent des Nominales angegeben. Der aus
der Dividende erzielte Ertrag, bezogen auf den Akti-
enkurs, wird Dividendenrendite genannt. Diese wird
im Regelfall wesentlich unter der in Prozent angege-
benen Dividende liegen.

Der wesentlichere Teil der Ertrage aus Aktienver-
anlagungen ergibt sich regelmaBig aus der Wert-/
Kursentwicklung der Aktie (siehe Kursrisiko).

Kursrisiko
Die Aktie ist ein Wertpapier, das in den meisten Fal-
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len an einer Bérse gehandelt wird. In der Regel wird
taglich nach Angebot und Nachfrage ein Kurs fest-
gestellt. Aktienveranlagungen kénnen zu deutlichen
Verlusten fahren.

Im Allgemeinen orientiert sich der Kurs einer Aktie
an der wirtschaftlichen Entwicklung des Unterneh-
mens sowie an den allgemeinen wirtschaftlichen und
politischen Rahmenbedingungen. Auch irrationale
Faktoren (Stimmungen, Meinungen) kénnen die
Kursentwicklung und damit den Ertrag der Investition
beeinflussen.

* Bonitatsrisiko
Als Aktionar sind Sie an einem Unternehmen betei-
ligt. Insbesondere durch dessen Insolvenz kann lhre
Beteiligung wertlos werden.

Liquiditatsrisiko

Die Handelbarkeit kann bei marktengen Titeln (insbe-
sondere Notierungen an ungeregelten Markten, OTC-
Handel) problematisch sein.

Auch bei der Notierung einer Aktie an mehreren
Borsen kann es zu Unterschieden bei der Handelbar-
keit an den verschiedenen internationalen Bérsen
kommen (z.B. Notierung einer amerikanischen Aktie
in Frankfurt).

* Aktienhandel
Aktien werden Uber eine Borse, fallweise auBerbors-
lich gehandelt. Bei einem Handel Uber eine Borse
mussen die jeweiligen Bérseusancen (Schlussein-
heiten, Orderarten, Valutaregelungen etc.) beachtet
werden. Notiert eine Aktie an verschiedenen Bérsen
in unterschiedlicher Wahrung (z.B. eine US-Aktie
notiert an der Frankfurter Boérse in Euro) beinhaltet
das Kursrisiko auch ein Wahrungsrisiko. Dartuber
informiert Sie |hr Kundenbetreuer. Beim Kauf einer
Aktie an einer ausléandischen Boérse ist zu beachten,
dass von auslandischen Bérsen immer ,fremde Spe-
sen” verrechnet werden, die zusatzlich zu den jeweils
bankiblichen Spesen anfallen. Uber deren genaue
Hoéhe informiert Sie Ihr Kundenbetreuer.

4. INVESTMENTFONDS
4.1 Inlandische Investmentfonds

« Allgemeines
Anteile an dsterreichischen Investmentfonds (Anteil-
scheine) sind Wertpapiere, die Quasi-Miteigentum an
einem Investmentfonds verbriefen. Investmentfonds
investieren die Gelder der Anteilsinhaber anhand
der Investmentstrategie des Investmentfonds, wobei
immer dem Prinzip der Risikostreuung entsprochen
wird. Typischerweise gliedern sich traditionelle In-
vestmentfonds in drei Haupttypen und zwar Anlei-
henfonds, Aktienfonds sowie gemischte Fonds, die
sowohl in Anleihen als auch in Aktien investieren.
Investmentfonds kénnen in inldndische und/oder
auslandische Werte investieren.

Das Anlagespektrum inlandischer Investmentfonds
beinhaltet neben Wertpapieren auch Geldmarktinst-
rumente, liquide Finanzanlagen, derivative Produkte
sowie andere Investmentfondsanteile.

Weiters wird steuerlich zwischen ausschittenden In-
vestmentfonds und thesaurierenden Investmentfonds
unterschieden. Im Unterschied zu einem ausschitten-
den Investmentfonds erfolgt bei einem thesaurieren-
den Investmentfonds keine Ausschittung der Ertra-
ge, stattdessen werden diese im Investmentfonds
wiederveranlagt. Dachfonds hingegen veranlagen
wiederum in andere inldndische und/oder auslandi-
sche Investmentfonds. Garantiefonds sind mit einer

- die Ausschuttungen wahrend einer bestimmten
Laufzeit, die Rickzahlung des Kapitals oder die Wer-
tentwicklung betreffende - verbindlichen Zusage

eines von der Verwaltungsgesellschaft bestellten
Garantiegebers verbunden.

* Ertrag
Der Ertrag von Investmentfonds setzt sich aus den
jahrlichen Ausschuttungen und der Entwicklung des
errechneten Werts des Investmentfonds zusammen
und kann nicht im Vorhinein festgelegt werden.
Die Wertentwicklung ist von der in den Fondsbe-
stimmungen festgelegten Anlagepolitik sowie der
Marktentwicklung der einzelnen Vermobgenswerte
des Investmentfonds abhangig. Je nach Zusammen-
setzung eines Investmentfonds sind daher auch die
Risikohinweise fur Anleihen, Aktien sowie Options-
scheine zu beachten.

» Kurs-/Bewertungsrisiko
Investmentfondsanteile kbnnen typischerweise je-
derzeit zum Riucknahmepreis zurlickgegeben wer-
den. Im Fall auBergewdhnlicher Umstande kann die
Rucknahme bis zum Verkauf von Vermdgenswerten
des Investmentfonds und Eingang des Verwertungs-
erloses vorUbergehend ausgesetzt werden. Fur den
Fall, dass viele Anteilinhaber auf einmal ihre Anteils-
scheine zurlckgegeben werden, kann dies - so keine
entsprechenden Vorkehrungen in den Fondsbestim-
mungen getroffen sind - dazu fuhren, dass der Invest-
mentfonds aufgrund eines Liquiditdtsengpasses die
Rucknahme von Investmentfondsanteilen aussetzt.
Dies hat nach genauen gesetzlichen Vorschriften zu
erfolgen und bedarf zudem einer Anzeige an die FMA
sowie einer 6ffentlichen Bekanntmachung. Zweck
einer derartigen Aussetzung ist der Versuch zusatzli-
cher Liquiditatsbeschaffung fur den Investmentfonds.
Ist dies nicht erfolgreich, kann es in weiterer Folge
zu einem SchlieBen des Investmentfonds flhren.
Uber allféllige Spesen bzw. den Tag der Durchfiih-
rung lhrer Kauf- oder Verkaufsorder informiert Sie |hr
Kundenbetreuer. Die Laufzeit des Investmentfonds
richtet sich nach den Fondsbestimmungen und ist in
der Regel unbegrenzt. Beachten Sie, dass es im Ge-
gensatz zu Anleihen bei Investmentfondsanteilen in
der Regel keine Tilgung und daher auch keinen fixen
Tilgungskurs gibt. Das Risiko bei einer Fondsveran-
lagung hangt somit von der Anlagepolitik und der
jeweiligen Marktentwicklung der Vermogenswerte
des Investmentfonds ab. Ein Verlust ist grundsatzlich
nicht auszuschlieBen. Trotz der normalerweise jeder-
zeitigen Rickgabemobglichkeit sind Investmentfonds
Anlageprodukte, die typischerweise nur Uber einen
langeren Anlagezeitraum wirtschaftlich sinnvoll sind.

Investmentfonds kénnen - wie Aktien - auch an
Boérsen gehandelt wer-den, so genannte Exchange-
Traded Funds (ETF). Diesbezlglich ist an-zumerken,
dass nur jene Investmentfonds als ETF gelten, fur
die die Verwaltungsgesellschaft eine entsprechende
Vereinbarung mit einem Market Maker hat. Kurse, die
sich an der betreffenden Bérse bilden, kénnen vom
Rucknahmepreis abweichen. Diesbezlglich wird auf
die Risikohinweise fur Aktien verwiesen.

e Steuerliche Auswirkungen
Je nach Typus des Investmentfonds ist die steuerliche
Behandlung der Ertrage unterschiedlich.

4.2 Auslandische Investmentfonds

Auslandische Investmentfonds unterliegen gesetzlichen
Bestimmungen des (EU-)Auslands, die sich von den in
Osterreich geltenden Bestimmungen unterscheiden
kédnnen. Insbesondere kann das Aufsichtsrecht des
(Nicht-EU) Auslands weniger streng sein als im Inland.
Zudem ist zu beachten, dass es im (EU-)Ausland auch
andere Arten von Investmentfonds vorkommen, die

es in Osterreich nicht gibt, wie etwa gesellschafts-
rechtliche Fondskonstruktionen. Bei derartigen Invest-
mentfonds richtet sich der Wert nach Angebot und
Nachfrage und nicht nach dem inneren Wert des In-
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vestmentfonds, weshalb hier eine Vergleichbarkeit mit
Aktien gegeben ist. Beachten Sie, dass die Ausschut-
tungen und ausschuttungsgleichen Ertrége auslandi-
scher Investmentfonds (z.B. thesaurierender Fonds)

- ungeachtet ihrer Rechtsform - auch anderen steuerli-
chen Regeln unterliegen kdnnen.

4.3 Exchange Traded Funds

Exchange Traded Funds (ETFs) sind Investmentfonds-
anteile, die vergleichbar einer Aktie an einer Borse
gehandelt werden. Ein ETF bildet im Regelfall einen
Wertpapierkorb (z.B. Aktienkorb) ab, der die Zusam-
mensetzung eines Index reflektiert, d.h. den Index in
einem Papier mittels der im Index enthaltenen Wertpa-
piere und deren aktueller Gewichtung im Index nachbil-
det, weshalb ETFs auch oft als Indexaktien bezeichnet
werden.

* Ertrag
Der Ertrag ist von der Entwicklung der im Wertpa-
pierkorb befindlichen Basiswerte abhangig.

* Risiko
Das Risiko ist von den zugrundeliegenden Werten
des Wertpapierkorbs abhangig.

5. IMMOBILIENFONDS

« Allgemeines
Immobilienfonds sind Sondervermégen, die im Ei-
gentum einer Kapitalanlagegesellschaft fur Immobi-
lien (Immo-KAG) stehen, die das Sondervermobgen
treuhandig fur die Anteilsinhaber halt und verwaltet.
Die Anteilsscheine verbriefen eine schuldrechtliche
Teilhabe an diesem Sondervermdgen. Immobilien-
fonds investieren die ihnen von den Anteilsinhabern
zuflieBenden Gelder nach dem Grundsatz der Risi-
kostreuung insbesondere in Grundsticke, Gebaude,
Anteile an Grundsticks-Gesellschaften, vergleichbare
Vermogenswerte und eigene Bauprojekte; sie halten
daneben liguide Finanzanlagen (Liquiditatsanlagen)
wie z.B. Wertpapiere und Bankguthaben. Die Liquidi-
tatsanlagen dienen dazu, die anstehenden Zahlungs-
verpflichtungen des Immobilienfonds (beispielsweise
aufgrund des Erwerbs von Liegenschaften) sowie
Rucknahmen von Anteilscheinen zu gewahrleisten.

* Ertrag
Der Gesamtertrag von Immobilienfonds aus Sicht
der Anteilsinhaber setzt sich aus den jahrlichen Aus-
schuttungen (sofern es sich um ausschittende und
nicht thesaurierende Fonds handelt) und der Ent-
wicklung des errechneten Anteilswerts des Fonds
zusammen und kann nicht im Vorhinein festgelegt
werden. Die Wertentwicklung von Immobilienfonds
ist von der in den Fondsbestimmungen festgelegten
Anlagepolitik, der Marktentwicklung, den einzelnen
im Fonds gehaltenen Immobilien und den sonstigen
Vermogensbestandteilen des Fonds (Wertpapiere,
Bankguthaben) abhangig. Die historische Wertent-
wicklung eines Immobilienfonds ist kein Indiz fur des-
sen zuklUnftige Wertentwicklung. Immobilienfonds
sind unter anderem einem Ertragsrisiko durch mogli-
che Leerstédnde der Objekte ausgesetzt. Vor allem bei
eigenen Bauprojekten kdnnen sich Probleme bei der
Erstvermietung ergeben. In weiterer Folge kdnnen
Leerstande entsprechend negative Auswirkungen
auf den Wert des Immobilienfonds haben und auch
zu Ausschuttungskltrzungen fuhren. Die Veranlagung
in Immobilienfonds kann auch zu einer Verringerung
des eingesetzten Kapitals fuhren.
Immobilienfonds legen liquide Anlagemittel neben
Bankguthaben auch in anderen Anlageformen, ins-
besondere verzinslichen Wertpapieren, an. Diese
Teile des Fondsvermogens unterliegen dann den
speziellen Risiken, die fur die gewahlte Anlageform
gelten. Wenn Immobilienfonds in Auslandsprojekte

auBerhalb des Euro- Wahrungsraums investieren, ist
der Anteilsinhaber zusatzlich Wéahrungsrisiken ausge-
setzt, da der Verkehrs- und Ertragswert eines solchen
Auslandsobjekts bei jeder Berechnung des Ausgabe-
bzw. Rucknahmepreises fur die Anteilscheine in Euro
umgerechnet wird.

Kurs-/Bewertungsrisiko

Anteilscheine kdnnen normalerweise jederzeit zum
Rucknahmepreis zurtckgegeben werden. Zu beach-
ten ist, dass bei Immobilienfonds die Ricknahme von
Anteilscheinen Beschrankungen unterliegen kann.
Bei auBergewodhnlichen Umstanden kann die Ruck-
nahme bis zum Verkauf von Vermodgenswerten des
Immobilienfonds und Eingang des Verwertungserlo-
ses vorlbergehend ausgesetzt werden. Die Fonds-
bestimmungen kénnen insbesondere vorsehen, dass
nach groBeren Rickgaben von Anteilscheinen die
RuUcknahme auch flr einen langeren Zeitraum von bis
zu zwei Jahren ausgesetzt werden kann. In einem sol-
chen Fall ist eine Auszahlung des Ricknahmepreises
wahrend dieses Zeitraums nicht moglich. Immobilien-
fonds sind typischerweise als langfristige Anlagepro-
jekte einzustufen.

. OPTIONSSCHEINE

Definition

Optionsscheine (OS) sind zins- und dividendenlose
Wertpapiere, die dem Inhaber das Recht einrdumen,
zu einem bestimmten Zeitpunkt oder innerhalb eines
bestimmten Zeitraums einen bestimmten Basiswert
(z.B. Aktien) zu einem im Vorhinein festgelegten
Preis (AusUbungspreis) zu kaufen (Kaufoptionsschei-
ne/Call-OS) oder zu verkaufen (Verkaufsoptions-
scheine/Put-0S).

Ertrag

Der Inhaber der Call-Optionsscheine hat durch den
Erwerb des OS den Kaufpreis seines Basiswerts
fixiert. Der Ertrag kann sich daraus ergeben, dass
der Marktpreis des Basiswerts héher wird als der von
ihm zu leistende AusUbungspreis, wobei der Kauf-
preis des OS abzuziehen ist. Der Inhaber hat dann
die Moglichkeit, den Basiswert zum Auslbungspreis
zu kaufen und zum Marktpreis sofort wieder zu ver-
kaufen. Ublicherweise schlagt sich der Preisanstieg
des Basiswerts in einem verhaltnismaBiig gréBeren
Anstieg des Kurses des OS nieder (Hebelwirkung),
sodass die meisten Anleger ihren Ertrag durch Ver-
kauf des OS erzielen. Dasselbe gilt sinngeman fur
Put-Optionsscheine; diese steigen Ublicherweise im
Preis, wenn der Basiswert im Kurs verliert. Der Ertrag
aus Optionsschein-Veranlagungen kann nicht im Vor-
hinein festgelegt werden. Der maximale Verlust ist
auf die Hohe des eingesetzten Kapitals beschrankt.

Kursrisiko

Das Risiko von Optionsschein-Veranlagungen besteht
darin, dass sich der Basiswert bis zum Auslaufen des
OS nicht in der Weise entwickelt, die Sie Ihrer Kauf-
entscheidung zugrunde gelegt haben. Im Extremfall
kann das zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
fuhren. Dartber hinaus hangt der Kurs lhres OS von
anderen Faktoren ab. Die wichtigsten sind:

« Volatilitat des zugrunde liegenden Basiswerts
(MaBzahl fur die im Kaufzeitpunkt erwartete
Schwankungsbreite des Basiswerts und gleichzeitig
der wichtigste Parameter flur die Preiswlrdigkeit
des OS). Eine hohe Volatilitat bedeutet grundsatz-
lich einen héheren Preis flr den Optionsschein.

* Laufzeit des OS (je langer die Laufzeit eines Opti-
onsscheins, desto hoher ist der Preis).

Ein RlUckgang der Volatilitat oder eine abnehmende

Restlaufzeit kobnnen bewirken, dass - obwohl Ihre
Erwartungen im Hinblick auf die Kursentwicklung des

Seite 6 von 18



Basiswerts eingetroffen sind - der Kurs des Options-
scheins gleich bleibt oder fallt. Wir raten vom Ankauf
eines Optionsscheins kurz vor Ende seiner Laufzeit
grundsatzlich ab. Ein Kauf bei hoher Volatilitat ver-
teuert |hr Investment und ist daher hochspekulativ.

e Liquiditatsrisiko
Optionsscheine werden in der Regel nur in kleine-
ren Stlckzahlen emittiert. Das bewirkt ein erh6éhtes
Liquiditatsrisiko. Dadurch kann es bei einzelnen Op-
tionsscheinen zu besonders hohen Kursausschlagen
kommen.

* Optionsschein-Handel
Der Handel mit Optionsscheinen wird zu einem gro-
Ben Teil auBerborslich abgewickelt. Zwischen An- und
Verkaufskurs besteht in der Regel eine Differenz.
Diese Differenz geht zu Ihren Lasten. Beim bo6rslichen
Handel ist besonders auf die haufig sehr geringe
Liquiditat zu achten.

* Optionsschein-Bedingungen
Optionsscheine sind nicht standardisiert. Es ist daher
besonders wichtig, sich Uber die genaue Ausstattung
zu informieren, insbesondere Uber

« Auslbungsart: Kann das Optionsrecht laufend
(amerikanische Option) oder nur am AuslUbungstag
(europaische Option) ausgelbt werden?

* Bezugsverhaltnis: Wie viele Optionsscheine sind
erforderlich, um den Basiswert zu erhalten?

* Auslbung: Lieferung des Basiswerts oder Baraus-
gleich?

« Verfall: Wann lauft das Recht aus? Beachten Sie,
dass die Bank ohne Ihren ausdrlcklichen Auftrag
Ihre Optionsrechte nicht ausubt.

« Letzter Handelstag: Dieser liegt oft einige Zeit vor
dem Verfallstag, sodass nicht ohne weiteres davon
ausgegangen werden kann, dass der Optionsschein
auch bis zum Verfallstag verkauft werden kann.

7. BORSLICHE WERTPAPIER-TERMINGESCHAFTE
(OPTIONS- UND TERMIN-KONTRAKTE)

Bei Options- und Termingeschaften stehen den hohen
Gewinnchancen auch besonders hohe Verlustrisiken
gegenulber. Als Ihre Bank sehen wir unsere Aufgabe
auch darin, Sie vor dem Abschluss von Options- oder
Terminkontrakten lGber die damit verbundenen Risiken
zu informieren.

7.1 Kauf von Optionen

Damit ist der Kauf (Opening = Kauf zur Eréffnung,
Longposition) von Calls (Kaufoptionen) oder Puts (Ver-
kaufsoptionen) gemeint, mit denen Sie den Anspruch
auf Lieferung oder Abnahme des zugrunde liegenden
Werts erwerben bzw., sollte dies wie bei Indexoptionen
ausgeschlossen sein, den Anspruch auf Zahlung eines
Geldbetrags, der sich aus einer positiven Differenz
zwischen dem beim Erwerb des Optionsrechts zugrun-
de gelegten Kurs und dem Marktkurs bei Austibung
errechnet. Die Auslbung dieses Rechts ist bei Optionen
amerikanischer Art wahrend der gesamten vereinbar-
ten Laufzeit, bei Optionen europaischer Art am Ende
der vereinbarten Laufzeit moglich. Fur die Einrau-
mung des Optionsrechts zahlen Sie den Optionspreis
(Stillhalterpramie), wobei sich bei einer Kursédnderung
gegen lhre mit dem Kauf der Option verbundenen
Erwartungen der Wert Ihres Optionsrechts bis zur
vollstandigen Wertlosigkeit am Ende der vereinbarten
Laufzeit verringern kann. Ihr Verlustrisiko liegt daher in
dem fur das Optionsrecht gezahlten Preis.

7.2 Verkauf von Optionskontrakten und Kauf bzw. Ver-
kauf von unbedingten Terminkontrakten
* Verkauf von Calls
Darunter versteht man den Verkauf (Opening = Ver-
kauf zur Eréffnung, Shortposition) eines Calls (Kauf-

option), mit dem Sie die Verpflichtung Ubernehmen,
den zugrunde liegenden Wert zu einem festgelegten
Preis jederzeit wahrend (bei Kaufoptionen amerika-
nischer Art) oder am Ende der vereinbarten Laufzeit
(bei Kaufoptionen européischer Art) zu liefern. Fur
die Ubernahme dieser Verpflichtung erhalten Sie

den Optionspreis. Bei steigenden Kursen mussen

Sie damit rechnen, dass Sie wie vereinbart die zu-
grunde liegenden Werte zu dem vereinbarten Preis
liefern missen, wobei aber der Marktpreis erheblich
Uber diesem Preis liegen kann. In dieser Differenz
liegt auch Ihr nicht im Vorhinein bestimmbares und
grundsatzlich unbegrenztes Verlustrisiko. Sollten sich
die zugrunde liegenden Werte nicht in Ihrem Besitz
befinden (ungedeckte Shortposition), so missen Sie
diese zum Zeitpunkt der Lieferung am Kassamarkt
erwerben (Eindeckungsgeschéaft) und lhr Verlustrisi-
ko ist in diesem Fall nicht im Vorhinein bestimmbar.
Befinden sich die zugrunde liegenden Werte in lhrem
Besitz, so sind Sie vor Eindeckungsverlusten ge-
schitzt und auch in der Lage, prompt zu liefern. Da
diese Werte aber wahrend der Laufzeit Ihres Options-
geschéafts gesperrt gehalten werden missen, kbnnen
Sie wahrend dieses Zeitraums nicht darlUber verflgen
und sich folglich auch nicht durch Verkauf gegen
fallende Kurse schitzen.

Verkauf von Puts

Hier handelt es sich um den Verkauf (Opening =
Verkauf zur Er6ffnung, Shortposition) eines Puts
(Verkaufsposition), mit dem Sie die Verpflichtung
Ubernehmen, den zugrunde liegenden Wert zu ei-
nem festgelegten Preis jederzeit wahrend (bei Ver-
kaufsoptionen amerikanischer Art) oder am Ende
der vereinbarten Laufzeit (bei Verkaufsoptionen
europaischer Art) abzunehmen. Fiir die Ubernahme
dieser Verpflichtung erhalten Sie den Optionspreis.
Bei fallenden Kursen missen Sie damit rechnen, dass
Sie wie vereinbart die zugrunde liegenden Werte zum
vereinbarten Preis abnehmen mussen, wobei aber
der Marktpreis erheblich unter diesem Preis liegen
kann. In dieser Differenz liegt auch lhr nicht im Vorhi-
nein bestimmbares und grundsatzliches Verlustrisiko,
das sich aus dem AusUbungspreis abzUglich der Still-
halterpramie ergibt. Eine sofortige VerduBerung der
Werte wird nur unter Verlusten méglich sein. Sollten
Sie aber nicht an den sofortigen Verkauf der Werte
denken und sie in Inrem Besitz behalten wollen, so
mussen Sie den Aufwand der daflr erforderlichen
finanziellen Mittel bertcksichtigen.

Kauf bzw. Verkauf von unbedingten Terminkontrak-
ten

Darunter versteht man den Kauf bzw. Verkauf per
Termin, mit dem Sie die Verpflichtung Ubernehmen,
den zugrunde liegenden Wert zu einem festgelegten
Preis am Ende der vereinbarten Laufzeit abzunehmen
bzw. zu liefern. Bei steigenden Kursen mulssen Sie
damit rechnen, dass Sie wie vereinbart die zugrunde
liegenden Werte zum vereinbarten Preis liefern mus-
sen, wobei aber der Marktpreis erheblich Uber diesem
Preis liegen kann. Bei fallenden Kursen mUssen Sie
damit rechnen, dass Sie wie vereinbart die zugrunde
liegenden Werte zum vereinbarten Preis abnehmen
mussen, wobei aber der Marktpreis erheblich unter
diesem Preis liegen kann. In dieser Differenz liegt
auch lhr Verlustrisiko. FUr den Fall der Abnahmever-
pflichtung missen die erforderlichen Barmittel zum
Zeitpunkt der Falligkeit in voller Hohe zur Verfligung
stehen. Sollten sich die zugrunde liegenden Werte
nicht in ihrem Besitz befinden (ungedeckte Short-
position), so mussen Sie diese zum Zeitpunkt der
Lieferung am Kassamarkt erwerben (Eindeckungs-
geschaft) und Ihr Verlustrisiko ist in diesem Fall nicht
im Vorhinein bestimmbar. Befinden sich die zugrunde
liegenden Werte in lhrem Besitz, so sind Sie vor Ein-
deckungsverlusten geschttzt und auch in der Lage,
prompt zu liefern.
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7.3 Geschéfte mit Differenzausgleich

Ist bei Termingeschaften die Lieferung oder Abnahme
des zugrunde liegenden Werts nicht moglich (z.B. bei
Indexoptionen oder Indexfutures), so sind Sie verpflich-
tet, sofern Ihre Markterwartungen nicht eingetreten
sind, einen Geldbetrag (Cash Settlement) zu zahlen, der
sich aus der Differenz zwischen dem beim Abschluss
des Options- oder Terminkontrakts zugrunde liegenden
Kurs und dem Marktkurs bei Austbung oder Falligkeit
ergibt. Darin liegt Ihr nicht im Vorhinein bestimmbares
und grundsatzlich unbegrenztes Verlustrisiko, wobei
Sie in diesem Fall auch immer die zur Abdeckung die-
ses Geschafts erforderliche Liquiditat beachten muUssen.

7.4 Einbringen von Sicherheiten (Margins)

Beim ungedeckten Verkauf von Optionen (Opening =
Verkauf zur Er6ffnung, ungedeckte Shortposition) bzw.
Kauf oder Verkauf per Termin (Future-Geschéafte) ist
die Erbringung von Sicherheiten in Form der sogenann-
ten Margins erforderlich. Sie sind zur Erbringung dieser
Sicherheitsleistung sowohl bei Eré6ffnung als auch je
nach Bedarf (Kursentwicklungen gegen lhre Erwar-
tung) wahrend der gesamten Laufzeit des Options-
bzw. Terminkontrakts verpflichtet. Sollten Sie nicht in
der Lage sein, bei Bedarf notwendig gewordene zu-
satzliche Sicherheiten zu erbringen, so sind wir leider
gemaBl Punkt 5(1) der ,Sonderbedingungen fur borsli-
che und auBerboérsliche Optionen- und Termingeschaf-
te” gezwungen, offene Positionen sofort zu schlieBen
und bereits gestellte Sicherheiten zur Abdeckung des
Geschéafts zu verwerten.

7.5 Glattstellung von Positionen

Sie haben im Handel mit Optionen amerikanischer Art
und Terminkontrakten die Moglichkeit, Ihre Position
auch vor dem Verfallstag glattzustellen (Closing). Ver-
trauen Sie aber nicht unbedingt darauf, dass diese M6g-
lichkeit jederzeit vorhanden ist. Sie hangt immer sehr
stark von den Marktverhaltnissen ab und unter schwie-
rigen Marktbedingungen kdnnen eventuell Geschafte
nur zu einem unglnstigen Marktpreis getatigt werden,
sodass auch hier Verluste entstehen kénnen.

7.6 Sonstige Risiken

Optionen beinhalten einerseits Rechte, andererseits
Verpflichtungen - Terminkontrakte ausschlieBlich
Verpflichtungen - mit kurzer Laufzeit und definier-

ten Verfalls- bzw. Lieferterminen. Daraus und aus der
Schnelligkeit dieser Geschéftsarten ergeben sich insbe-
sondere folgende zuséatzliche Risiken:

* Optionsrechte, Uber die nicht rechtzeitig verfugt
wurde, verfallen und werden damit wertlos.

* Sollte die Einbringung erforderlich werdender
zusatzlicher Sicherheiten nicht rechtzeitig erfol-
gen, werden wir lhre Position glattstellen und die
bis dahin erbrachten Sicherheiten verwerten, dies
unbeschadet |hrer Verpflichtung zur Abdeckung
offener Salden.

« Bei Stillhaltergeschéaften (Shortposition) werden
wir im Falle der Zuteilung die fur Sie notwendigen
Schritte ohne vorherige Information durchfthren.
Aufgrund der AuslUbung von Puts zugeteilte Werte
werden wir bei nicht ausreichender Deckung ver-
kaufen.

* Sollten Sie Termingeschafte in fremder Wahrung
tatigen, kann eine unglnstige Entwicklung am De-
visenmarkt Ihr Verlustrisiko erhéhen.

8. GELDMARKTINSTRUMENTE

* Definition
Zu den Instrumenten des Geldmarkts zéhlen ver-
briefte Geldmarktanlagen und - aufnahmen wie z.B.
Depositenzertifikate (CD), Kassenobligationen, Global
Note Facilities, Commercial Papers und alle Notes mit
einer Kapitallaufzeit bis zu etwa funf Jahren und Zins-
bindungen bis zu etwa einem Jahr. Weiters zédhlen zu

den Geldmarktgeschaften echte Pensionsgeschafte
und Kostgeschéfte.

« Ertrags- und Risikokomponenten
Die Ertrags- und Risikokomponenten der Geldmarkt-
instrumente entsprechen weitgehend jenen der , An-
leihen/Schuldverschreibungen/Renten®. Besonder-
heiten ergeben sich hinsichtlich des Liquiditatsrisikos.

e Liquiditatsrisiko
Flar Geldmarktinstrumente besteht typischerweise
kein geregelter Sekundarmarkt; daher kann die je-
derzeitige Verkaufbarkeit nicht sichergestellt werden.
Das Liquiditatsrisiko tritt in den Hintergrund, wenn
der Emittent die jederzeitige Rlickzahlung des veran-
lagten Kapitals garantiert und die daftr notwendige
Bonitat besitzt.

* Geldmarktinstrumente - einfach erklart

* Depositenzertifikate (Certificates of Deposit): Geld-
marktpapiere mit Laufzeiten in der Regel von 30
bis 360 Tagen, die von Banken ausgegeben wer-
den.

« Kassenobligationen: Geldmarktpapiere mit einer
Laufzeit bis zu 5 Jahren, die von Banken ausgege-
ben werden.

« Commercial Papers: Geldmarktinstrumente, kurz-
fristige Schuldscheine mit Laufzeiten von 5 bis
270 Tagen, die von GroBunternehmen ausgegeben
werden.

* Global Note Facility: Variante einer Commercial
Paper Facility, die die Emission der Commercial
Papers zugleich in den USA und auf Markten in
Europa gestattet.

* Notes: kurzfristige Kapitalmarktpapiere, Laufzeiten
in der Regel 1 bis 5 Jahre.

9. STRUKTURIERTE PRODUKTE

Unter ,strukturierten Anlageinstrumenten” sind An-
lageinstrumente zu verstehen, deren Ertrdge und/oder
Kapitalrickzahlungen meist nicht fixiert sind, sondern
von bestimmten zuklnftigen Ereignissen oder Entwick-
lungen abhangig sind. Weiters kénnen diese Anlagein-
strumente z.B. so ausgestattet sein, dass bei Erreichen
von im Vorhinein festgelegten ZielgréBen das Produkt
vom Emittenten vorzeitig gekindigt werden kann oder
Uberhaupt eine automatische Kindigung erfolgt.

In der Folge werden einzelne Produkttypen beschrie-
ben. Zur Bezeichnung dieser Produkttypen werden
Ubliche Sammelbegriffe verwendet, die am Markt
aber nicht einheitlich verwendet werden. Aufgrund
der vielfaltigen Ankntpfungs-, Kombinations- und
Auszahlungsmoglichkeiten bei diesen Anlageinstru-
menten haben sich verschiedenste Ausgestaltungen
an Anlageinstrumenten entwickelt, deren gewahlte
Bezeichnungen nicht immer einheitlich den jeweiligen
Ausgestaltungen folgen. Es ist daher auch aus diesem
Grund erforderlich, immer die konkreten Produktbedin-
gungen zu prufen. Ihr Kundenbetreuer informiert Sie
gerne Uber die verschiedenen Ausgestaltungen dieser
Anlageinstrumente.

* Risiken

1. Soweit Zins- und/oder Ertragsausschiittungen
vereinbart sind, kdnnen diese von klnftigen Ereig-
nissen oder Entwicklungen (Indices, Baskets, Ein-
zelaktien, bestimmte Preise, Rohstoffe, Edelmetalle
etc.) abhangig sein und somit klinftig teilweise oder
ganz entfallen.

2.Kapitalrickzahlungen kénnen von kinftigen Ereig-
nissen oder Entwicklungen (Indices, Baskets, Ein-
zelaktien, bestimmte Preise, Rohstoffe, Edelmetalle
etc.) abhangig sein und somit teilweise oder ganz
entfallen.

3.Beziuglich Zins- und/oder Ertragsausschiittungen
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sowie Kapitalrickzahlungen sind besonders Zins-,
Wahrungs-, Unternehmens-, Branchen-, Lander-
und Bonitatsrisiken (eventuell fehlende Ab- und
Aussonderungsanspriche) bzw. steuerliche Risiken
zu berlcksichtigen.

4.Die Risiken gem. Pkt. 1. bis 3. kbnnen ungeachtet
eventuell bestehender Zins-, Ertrags- oder Kapi-
talgarantien zu hohen Kursschwankungen (Kursver-
lusten) wahrend der Laufzeit fUhren bzw. Verkaufe
wahrend der Laufzeit erschweren oder unmoglich
machen.

9.1 Zins-Spread-Wertpapierprodukte (Constant Matu-
rity Swap)

Diese als Schuldverschreibungen ausgestalteten Pro-
dukte sind in der ersten Zeit mit einem Fixkupon ausge-
stattet. Nach dieser Fixzinsphase werden die Produkte
auf variable Verzinsung umgestellt. Der meistens jahr-
lich dargestellte Kupon ist abhangig von der jeweils ak-
tuellen Zinssituation (z.B. Zinskurve). Zusatzlich kdnnen
diese Produkte mit einer Zielzins-Variante ausgestattet
sein; d.h. wird ein im Vorhinein festgelegter Zielzins
erreicht, wird das Produkt vorzeitig gekindigt.

* Ertrag
Der Anleger erzielt in der Fixzinsphase in der Regel
einen héheren Kupon, als bei klassischen Anleihen
am Markt gezahlt wird. In der variablen Zinsphase hat
er die Chance, hohere Kupons als bei fixverzinsten
Anleihen zu erreichen.

* Risiko
Wahrend der Laufzeit kann es marktbedingt zu Kurs-
schwankungen kommen, die je nach Zinsentwicklung
auch dementsprechend deutlich ausfallen kénnen.

9.2 Garantie-Zertifikate

Bei Garantie-Zertifikaten wird zum Laufzeitende der
nominelle Ausgangswert oder ein bestimmter Prozent-
satz davon unabhangig von der Entwicklung des Basis-
werts zurtckgezahlt (,Mindestrickzahlung®).

* Ertrag

Der aus der Wertentwicklung des Basiswerts zu er-
zielende Ertrag kann durch einen in den Bedingungen
des Zertifikats festgelegten Ho6chstrickzahlungsbe-
trag oder andere Begrenzungen der Teilnahme an der
Wertentwicklung des Basiswerts eingeschrankt wer-
den. Auf Dividenden und vergleichbare Ausschittun-
gen des Basiswerts hat der Anleger keinen Anspruch.

* Risiko
Der Wert des Zertifikats kann wahrend der Laufzeit
unter die vereinbarte Mindestrickzahlung fallen. Zum
Laufzeitende wird der Wert aber in der Regel in Hohe
der Mindestrlickzahlung liegen. Die Mindestrick-
zahlung ist jedoch von der Bonitat des Emittenten
abhangig.

9.3 Twin Win-Zertifikate

Twin Win-Zertifikate erhalten vom Emittenten am Lauf-
zeitende einen Tilgungsbetrag ausbezahlt, der von der
Wertentwicklung des zugrunde liegenden Basisinstru-
ments abhangig ist. Die Zertifikate sind mit einer Bar-
riere ausgestattet. Sollte (i.d.R.) wahrend der Laufzeit
der Twin Win-Zertifikate die Barriere nicht erreicht oder
unterschritten werden, partizipiert der Anleger an der
absoluten Performance des Basisinstruments ausge-
hend vom durch den Emittenten festgesetzten Basis-
preis; d.h. dass auch Verluste des Basisinstruments in
Gewinne des Zertifikats umgewandelt werden kdnnen.
Wenn die Barriere wahrend der Laufzeit der Twin Win-
Zertifikate erreicht oder unterschritten wird, erfolgt die
Tilgung zumindest entsprechend der Entwicklung des
zugrunde liegenden Basisinstruments. Oberhalb des
Basispreises kann (falls vom Emittenten so festgelegt)
eine Uberproportionale Teilnahme an der Kursentwick-
lung des Basisinstruments vorgesehen sein. Der maxi-
male Tilgungsbetrag kann jedoch begrenzt sein.

* Ertrag
Bei Nichterreichen der Barriere kann der Anleger
auch von negativen Wertentwicklungen des Basis-
instruments profitieren, da er an der absoluten Per-
formance teilnimmt; Verluste des Basisinstruments
kénnen demnach in Gewinne umgewandelt werden.
Das Zertifikat kann aufgrund verschiedener Einfluss-
faktoren (z.B. Schwankungsbreite des Basisinstru-
ments, Restlaufzeit, Distanz des Basisinstruments zur
Barriere) starker oder schwéacher auf Wertschwan-
kungen des Basisinstruments reagieren.

* Risiko
Twin Win-Zertifikate sind risikoreiche Instrumente der
Vermogensveranlagung. Wenn sich der Kurs des dem
jeweiligen Twin Win-Zertifikat zugrunde liegenden
Basiswerts unglnstig entwickelt, kann es zu einem
Verlust eines wesentlichen Teils oder des gesamten
investierten Kapitals kommen.

9.4 Express-Zertifikate

Ein Express-Zertifikat partizipiert an der Entwicklung
des Basisinstruments mit der Moéglichkeit einer vorzeiti-
gen Ruckzahlung. Wenn das Basisinstrument an einem
der Feststellungstage die vom Emittenten vorgegebene
Schwellenbedingung erfullt, endet das Zertifikat vorzei-
tig und wird zu dem am jeweiligen Feststellungstag gul-
tigen Tilgungsbetrag automatisch vom Emittenten zu-
rickgezahlt. Wenn das Basisinstrument auch am letzten
Feststellungstag die vorgegebene Schwellenbedingung
nicht erfillt, erfolgt die Tilgung zum am Laufzeitende/
letzten Feststellungstag festgestellten Schlusskurs des
dem Zertifikat zugrunde liegenden Basisinstruments.
Sollte in diesem Fall weiters der Emittent bei Ausgabe-
beginn des Zertifikats eine Barriere festgesetzt haben
und der Kurs des Basisinstruments die Barriere wah-
rend des Beobachtungszeitraums weder erreicht noch
durchbrochen haben, erfolgt die Tilgung zumindest zu
einer vom Emittenten definierten Mindestrickzahlung.

* Ertrag
Express-Zertifikate bieten die Méglichkeit einer
vorzeitigen Realisierung der positiven Performance
des zugrunde liegenden Basisinstruments. Auch bei
Nichterfullung der vorgegebenen Schwellenbedin-
gung kann es zu einer Mindestrickzahlung kommen,
sofern die Barriere nicht erreicht oder durchbrochen
wurde. Das Zertifikat kann aufgrund verschiedener
Einflussfaktoren (z.B. Schwankungsbreite des Ba-
sisinstruments, Restlaufzeit, Distanz des Basisinstru-
ments zur Barriere) starker oder schwéacher auf Wert-
schwankungen des Basisinstruments reagieren.

* Risiko
Express-Zertifikate sind risikoreiche Instrumente der
Vermogensveranlagung. Wenn sich der Kurs des dem
jeweiligen Express-Zertifikat zugrunde liegenden
Basiswerts unglnstig entwickelt, kann es zu einem
Verlust eines wesentlichen Teils oder des gesamten
investierten Kapitals kommen.

9.5 Discount-Zertifikate

Bei Discount-Zertifikaten erhalt der Anleger den Ba-
siswert (z.B. zugrunde liegende Aktie oder Index) mit
einem Abschlag auf den aktuellen Kurs (Sicherheitspuf-
fer), partizipiert daflir aber nur bis zu einer bestimmten
Kursobergrenze des Basiswerts (Cap oder Referenz-
preis) an einer positiven Wertentwicklung des Basis-
werts. Der Emittent hat am Laufzeitende das Wahl-
recht, entweder das Zertifikat zum Hoéchstwert (Cap)
zurlckzuzahlen oder Aktien zu liefern bzw. - wenn als
Basiswert ein Index herangezogen wird - einen dem
Indexwert entsprechenden Barausgleich zuleisten.

* Ertrag
Die Differenz zwischen dem um den Abschlag be-
gunstigten Kaufkurs des Basiswerts und der durch
den Cap bestimmten Kursobergrenze stellt den mog-
lichen Ertrag dar.
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* Risiko
Bei stark fallenden Kursen des Basiswerts werden am
Ende der Laufzeit Aktien geliefert (der Gegenwert
der gelieferten Aktien wird zu diesem Zeitpunkt unter
dem Kaufpreis liegen). Da die Zuteilung von Aktien
moglich ist, sind die Risikohinweise fur Aktien zu
beachten.

9.6 Bonus-Zertifikate

Bonus-Zertifikate sind Schuldverschreibungen, bei
denen unter bestimmten Voraussetzungen am Ende
der Laufzeit zuséatzlich zum Nominalwert ein Bonus
oder gegebenenfalls auch die bessere Wertentwicklung
eines Basiswerts (einzelne Aktien oder Indices) bezahlt
wird. Bonus-Zertifikate haben eine feste Laufzeit. Die
Zertifikatsbedingungen verbriefen zum Ende der Lauf-
zeit regelmaRig die Zahlung eines Geldbetrags oder die
Lieferung des Basiswerts. Art und Hohe der Ruckzah-
lung am Laufzeitende hangen von der Wertentwicklung
des Basiswerts ab. Fur ein Bonus-Zertifikat werden ein
Startniveau, eine unterhalb des Startniveaus liegende
Barriere und ein Uber dem Startniveau liegendes Bo-
nusniveau festgelegt. Fallt der Basiswert auf die Barri-
ere oder darunter, entfallt der Bonus und die RUckzah-
lung erfolgt in H6he des Basiswerts. Ansonsten ergibt
sich die Mindestrickzahlung aus dem Bonusniveau.
Der Bonus wird am Ende der Laufzeit des Zertifikats
zusatzlich zum anfanglich eingezahlten Kapital fur den
Nominalwert des Zertifikats ausgezahlt.

* Ertrag
Der Anleger erwirbt mit einem Bonus-Zertifikat den
Anspruch gegen den Emittenten auf Zahlung eines
von der Entwicklung des Basiswerts abhangigen
Geldbetrags. Der Ertrag ist von der Entwicklung des
zugrunde liegenden Basiswerts abhéangig.

* Risiko
Das Risiko ist vom zugrunde liegenden Basiswert
abhangig. Im Falle des Konkurses des Emittenten
besteht kein Ab- oder Aussonderungsanspruch hin-
sichtlich des Basiswerts.

9.7 Cash or Share-Anleihen

Diese bestehen aus drei Komponenten, deren Risiko der
Anleihekaufer tragt: Erworben wird eine Anleihe (Anlei-
hekomponente), deren Zinssatz eine Stillhalterpramie
inkludiert. Diese Struktur ergibt somit einen héheren
Zinssatz als eine vergleichbare Anleihe mit gleicher
Laufzeit. Die Tilgung erfolgt entweder in Geld oder in
Aktien, in Abhangigkeit von der Kursentwicklung der
zugrunde liegenden Aktien (Aktienkomponente).

Der Anleihekaufer ist somit Stillhalter eines Puts (Opti-
onskomponente), der an eine dritte Person das Recht
verkauft, Aktien an ihn zu Ubertragen, und der sich
dadurch verpflichtet, die fur ihn negativen Kursentwick-
lungen der Aktie gegen sich gelten zu lassen. Der Anlei-
hekaufer tragt also das Risiko der Kursentwicklung und
erhéalt daflr eine Pramie, die im Wesentlichen von der
Volatilitat der zugrunde liegenden Aktie abhangt. Wird
die Anleihe nicht bis zum Ende der Laufzeit gehalten,
kommt zusatzlich zu diesem Risiko noch das Zinsédnde-
rungsrisiko hinzu. Eine Anderung des Zinsniveaus wirkt
sich somit auf den Kurs der Anleihe und folglich auf den
Nettoertrag der Anleihe bezogen auf die Anleihedauer
aus.

Bitte beachten Sie auch die entsprechende Risikoauf-
klarung in den Abschnitten Bonitatsrisiko, Zinssatzrisi-
ko, Kursrisiko der Aktie.

9.8 Index-Zertifikate

Index-Zertifikate sind Schuldverschreibungen (zumeist
borsenotiert) und bieten Anlegern die Moglichkeit, an
einem bestimmten Index zu partizipieren, ohne die im
Index enthaltenen Werte selbst zu besitzen. Der zu-
grunde liegende Index wird im Regelfall 1:1 abgebildet,
Veranderungen im jeweiligen Index werden bertcksich-
tigt.

* Ertrag
Der Anleger erwirbt mit einem Index-Zertifikat den
Anspruch gegen den Emittenten auf Zahlung eines
vom Stand des zugrunde liegenden Index abhéangi-
gen Geldbetrags. Der Ertrag ist von der Entwicklung
des zugrunde liegenden Index abhangig.

* Risiko
Das Risiko ist von den zugrunde liegenden Werten
des Index abhangig. Im Falle des Konkurses des
Emittenten besteht kein Ab- oder Aussonderungsan-
spruch hinsichtlich der Basiswerte.

9.9 Basket-Zertifikate

Basket-Zertifikate sind Schuldverschreibungen und bie-
ten Anlegern die Méglichkeit, an der Wertentwicklung
eines bestimmten Wertpapierkorbs (Basket) zu partizi-
pieren, ohne die im Wertpapierkorb enthaltenen Wert-
papiere selbst zu besitzen. Die Zusammenstellung des
zugrunde liegenden Baskets obliegt dem Emittenten.
Innerhalb des Wertpapierkorbs kbnnen die enthaltenen
Wertpapiere gleich oder unterschiedlich gewichtet
werden. Die Zusammenstellung kann eventuell zu fest-
gelegten Zeitpunkten (z.B. jahrlich) angepasst werden.
9.10 Knock-out-Zertifikate (Turbo-Zertifikate)

Unter der Bezeichnung Knock-out-Zertifikate werden
jene Zertifikate verstanden, die das Recht verbriefen,
einen bestimmten Basiswert zu einem bestimmten
Kurs zu kaufen bzw. zu verkaufen, wenn der Basiswert
wahrend der Laufzeit die vorgegebene Kursschwelle
(Knock-out-Schwelle) nicht erreicht. Bereits beim ein-
maligen Erreichen der Schwelle endet das Investment
vorzeitig und ist im Regelfall weitestgehend verloren.
In Abhangigkeit von der tendenziellen Kurserwartung
bezuglich des jeweiligen Basiswerts unterscheidet man
zwischen den auf steigende Markte setzenden Knock-
out-Long-Zertifikaten und den speziell fur fallende
Mérkte konzipierten Knock-out-Short-Zertifikaten. Ne-
ben normalen Knock-out-Zertifikaten werden auch ,ge-
hebelte” Knock-out-Zertifikate meist unter dem Namen
,Turbo-Zertifikate” (oder Hebel-Zertifikate) emittiert.
Der Hebel (Turbo) bewirkt, dass der Wert des Turbo-
Zertifikats prozentuell starker auf die Kursbewegung
des jeweiligen Basisinstruments reagiert und starker
steigen, aber auch fallen kann. Mit kleineren Einsatzen
kédnnen daher héhere Gewinne erzielt werden, das Ver-
lustrisiko steigt ebenso an.

* Ertrag
Ein Ertrag kann sich ergeben aus der positiven Diffe-
renz zwischen Einstands- bzw. Marktpreis und Aus-
Ubungspreis (Moglichkeit, den Basiswert zum niedri-
geren AusUbungspreis zu kaufen bzw. zum héheren
AuslUbungspreis zu verkaufen).

* Risiko
Wird die Knock-out-Schwelle wahrend der Laufzeit
einmal erreicht, verfallt das Zertifikat entweder als
wertlos oder es wird ein ermittelter Restwert ausge-
zahlt (das Produkt wird ,,ausgestoppt”). Bei einigen
Emittenten gentigt bereits das Erreichen der Knock-
out-Schwelle wéhrend des Handelstags (intraday),
damit das Zertifikat ausgestoppt wird. Je nadher der
aktuelle Borsekurs am Basiskurs notiert, desto héher
ist der Hebeleffekt. Gleichzeitig nimmt aber die Ge-
fahr zu, dass die Knock-out-Schwelle unterschritten
und entweder das Zertifikat wertlos oder der ermit-
telte Restwert ausgezahlt wird.

9.11 Bandbreiten-Zertifikate

Bandbreiten-Zertifikate bieten die Mdglichkeit, in Er-
wartung eines sich in einer bestimmten Spannweite be-
wegenden Aktienkurses bzw. Indexstandes, innerhalb
einer durch Start- und Stoppmarke definierten Kurs-
spanne (Bandbreite), Uberproportional an der Entwick-
lung des jeweiligen Basiswerts zu partizipieren.

* Ertrag
Der Ertrag kann sich aus der Uberproportionalen
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Partizipation an der Kursentwicklung des Basiswerts
ergeben.

* Risiko
Liegt der am Bewertungstag festgestellte Schluss-
kurs jedoch unterhalb der Startmarke, so wird durch
das Zertifikat lediglich die Kursentwicklung des
Underlyings nachgebildet. Im Fall eines Kursverfalls
unter die Stoppmarke erhalt der Anleger am Laufzei-
tende einen festen maximalen Ruckzahlungsbetrag,
ohne an einer Kurssteigerung teilnehmen zu kénnen.

10. HEDGEFONDS, CTA

10.1 Hedgefonds

(Hedgefonds, Hedge-Dachfonds, Hedgefonds-Index-
Zertifikate und sonstige Produkte mit Hedge-Strategien
als Basisinvestment)

« Allgemeines
Hedgefonds sind Fonds, die hinsichtlich der Ver-
anlagungsgrundsatze keinerlei bzw. nur geringen
gesetzlichen oder sonstigen Beschrankungen un-
terliegen. Sie streben unter Verwendung samtlicher
Anlageformen eine Vermehrung ihres Kapitals durch
alternative, fallweise intransparente Anlagestrategien
an. Beispiele fur Anlagestrategien:

* Long/Short: Unterbewertete Wertpapiere werden

gekauft und gleichzeitig Uberbewertete Wertpapie-

re leerverkauft.

« Event-Driven: Es wird versucht, spezielle Unterneh-
mensergebnisse wie etwa Fusionen, Ubernahmen,
Reorganisationen oder Insolvenzen auszunitzen.

¢ Global Macro: Diese Stilrichtung versucht, durch
makrodkonomische Analyse der wichtigsten Ent-
wicklungen in Wirtschaft und Politik Ineffizienzen
an den Markten zu erkennen und auszunUtzen.

Hedge-Dachfonds sind Fonds, die in einzelne Hedge-
fonds investieren. Hedgefonds-Index-Zertifikate sind
Forderungspapiere, deren Wert- bzw. Ertragsentwick-
lung von der durchschnittlichen Entwicklung mehrerer
Hedgefonds abhangig ist, die als Berechnungsbasis in
einem Index zusammengefasst sind. Aus Hedge-Dach-
fonds und Hedgefonds-Index-Zertifikaten ergibt sich
far den Anleger der Vorteil der gréBeren Risikostreu-
ung.

« Ertrags- und Risikokomponenten
Hedgefonds bieten die Chancen auf sehr hohe Ren-
diten, bergen aber auch ein entsprechend hohes
Risiko des Kapitalverlusts. Die Wertentwicklung der
Hedgefonds-Produkte wird insbesondere von folgen-
den Faktoren beeinflusst, aus denen sich Chancen
und Risiken ergeben:

« Hedgefonds entwickeln sich tendenziell unab-
hangig von der Entwicklung der internationalen
Aktien- und Anleihemarkte, abhangig von der
Hedgefonds- Strategie kann es zur Verstarkung der
allgemeinen Marktentwicklung oder zu einer mar-
kant gegenlaufigen Entwicklung kommen.

« Die Entwicklung von Hedgefonds wird vor allem
vom von ihm definierten Teilmarkt beeinflusst.

« Das Vermdgen von Hedgefonds kann aufgrund
seiner Zusammensetzung eine erh6hte Schwan-
kungsbreite aufweisen, d.h. die Anteilspreise kén-
nen auch innerhalb kurzer Zeitréume erheblichen
Schwankungen nach oben und nach unten unter-
worfen sein. Im Extremfall kann es bei ungaran-
tierten Hedgefonds-Produkten zu Totalverlusten
kommen.

¢ Eine Konzentration auf eine oder nur wenige Stra-
tegien erhoht zusatzlich das Risiko - dieses Risiko
kann durch die Streuung bei Hedge-Dachfonds
oder Hedgefonds-Index-Zertifikaten verringert
werden.

¢ Die Einzelfondsauswahl bzw. -zusammensetzung
wird vom Dachfondsmanager in Abhangigkeit von
einem angestrebten Risiko/Ertragsprofil des Fonds
oder von einem Indexkomitee nach einer festgeleg-
ten Lander- und Sektorenaufteilung durchgefthrt.

« Zugrunde liegende Hedgefonds kénnen nicht zu
jedem Zeitpunkt fir das Dachfondsmanagement/
Indexkomitee transparent sein.

e Liquiditatsrisiko
Aufgrund komplexer Hedgefonds-Strategien und
eines aufwendigen Managements der Hedgefonds
benodtigt die Preisermittlung eines Hedgefonds-Pro-
dukts mehr Zeit als bei traditionellen Fonds. Hedge-
fonds-Produkte sind daher auch weniger liquide
als traditionelle Fonds. Die Preisfeststellung erfolgt
zumeist monatlich und nicht taglich und auch die
Rucknahme von Anteilen erfolgt daher haufig nur ein-
mal monatlich. Um die Anteile zu diesem Zeitpunkt
zurlickgeben zu kénnen, muss der Anleger eine ge-
raume Zeit vor dem RUcknahmetermin unwiderruflich
die RUckgabe erklart haben. Der Anteilswert kann
sich zwischen dem Zeitpunkt der Ruckgabeerklarung
und der Ausflihrung der Ricknahme erheblich veran-
dern, ohne dass der Anleger die Méglichkeit hat, hie-
rauf zu reagieren, da seine RlUckgabeerklarung nicht
widerrufen werden kann. Einzelheiten zur RUcknahme
sind vom jeweiligen Produkt abhéngig. Die einge-
schrankte Liquiditat der Einzelfonds und der von
diesen eingesetzten Instrumente kann daher zu einer
eingeschrankten Handelbarkeit des Hedgefonds-
Produkts fuhren.

10.2CTA

Die meisten CTAs verwenden zum Handel mit Termin-
geschaften vollautomatische Handelssysteme, also
Computerprogramme, die selbststandig alle Entschei-
dungen treffen. Ziel ist, gewisse Trends und zukUlnftige
Marktentwicklungen aus Studien der unmittelbaren
Vergangenheit bis zu einem gewissen Grad vorauszu-
sagen.

* Ertrag
Der Ertrag setzt sich aus der gewinnbringenden voll-
automatischen Veranlagung zusammen, welche sich
durch das AusnUtzen erkannter Trends ergeben.

* Risiko
Das Risiko besteht darin, dass die prognostizierten
Trends nicht eintreffen oder das automatische Han-
delssystem keine Trends erkennt.

11. DEVISENTERMINGESCHAFTE

* Definition
Ein Devisentermingeschaft beinhaltet die feste Ver-
pflichtung, einen bestimmten Fremdwahrungsbetrag
zu einem spateren Zeitpunkt oder wahrend einer
Zeitspanne zu einem beim Abschluss festgelegten
Kurs zu kaufen oder zu verkaufen. Die Lieferung bzw.
der Empfang der Gegenwéhrung erfolgt mit gleicher
Valuta.

* Ertrag
Der Ertrag (Gewinn/Verlust) fiir den spekulativen
Anwender von Devisentermingeschaften ergibt sich
aus der Differenz der Devisenparitaten wahrend oder
bei Ende der Laufzeit des Termingeschaftes zu den
Konditionen dieses Termingeschaftes. Die Anwen-
dung zu Sicherungszwecken bedeutet die Festlegung
eines Wechselkurses, sodass Aufwand oder Ertrag
des gesicherten Geschéaftes durch zwischenzeitliche
Wechselkursanderungen weder erhéht noch ge-
schmalert werden.

* Wahrungsrisiko

Das Wahrungsrisiko von Devisentermingeschéaften
besteht bei Sicherungsgeschéaften darin, dass der
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Kaufer/Verkaufer wahrend oder am Ende der Lauf-
zeit des Devisentermingeschaftes die Fremdwéahrung
glunstiger erwerben/verkaufen kénnte als bei Ge-
schaftsabschluss bzw. bei offenen Geschaften darin,
dass er unguinstiger erwerben/verkaufen muss. Das
Verlustrisiko kann den urspringlichen Kontraktwert
wesentlich Ubersteigen.

* Bonitatsrisiko
Das Bonitatsrisiko von Devisentermingeschaften
besteht in der Gefahr der Zahlungsunfahigkeit des
Partners, d.h. eine mogliche, voribergehende oder
endgultige Unfahigkeit zur Erfullung des Devisenter-
mingeschaftes und dadurch die Notwendigkeit einer
eventuell teureren Nachdeckung im Markt.

* Transferrisiko
Die Transfermoglichkeiten einzelner Devisen kbnnen
speziell durch den betreffenden Heimatstaat der
Wahrung begrenzt werden. Die ordnungsgemafie
Abwicklung des Devisentermingeschéaftes ware da-
durch gefahrdet.

12. DEVISENSWAPS

* Definition
Ein Devisenswap ist der Austausch zweier Wahrun-
gen auf eine bestimmte Zeitspanne. Die Zinsdifferenz
der beiden involvierten Wéhrungen wird mittels Auf-
oder Abschlag im Rucktauschkurs berlcksichtigt.
Die Lieferung bzw. der Empfang der Gegenwahrung
erfolgt mit gleicher Valuta.

* Ertrag
Der Ertrag (Gewinn/Verlust) fiir den Anwender von
Devisenswaps ergibt sich aus der positiven/negativen
Entwicklung der Zinsdifferenz und kann im Falle eines
Gegengeschaftes wahrend der Laufzeit des Devi-
senswaps erwirtschaftet werden.

* Bonitatsrisiko
Das Bonitatsrisiko von Devisenswaps besteht in der
Gefahr der Zahlungsunfahigkeit des Partners, d.h.
einer moglichen, vorlbergehenden oder endgulti-
gen Unfahigkeit zur Erftllung des Devisenswaps und
dadurch einer eventuell teureren Nachdeckung im
Markt.

* Transferrisiko
Die Transfermoglichkeiten einzelner Devisen kbnnen
speziell durch den betreffenden Heimatstaat der
Wahrung begrenzt werden. Die ordnungsgemafie
Abwicklung des Devisenswaps ware dadurch gefahrdet.

13. INTEREST RATE SWAPS (IRS)

* Definition
Ein Interest Rate Swap regelt den Austausch unter-
schiedlich definierter Zinsverbindlichkeiten auf einen
fixierten Nominalbetrag zwischen zwei Vertrags-
partnern. In der Regel handelt es sich dabei um den
Tausch fixer gegen variable Zinszahlungen. Es kommt
also lediglich zum Austausch von Zinszahlungen,
jedoch zu keinem Kapitalfluss.

* Ertrag
Der Kaufer des IRS (Fixzinszahler) lukriert seinen
Ertrag im Falle des Anstiegs des Marktzinsniveaus.
Der Verkaufer des IRS (Fixzinsnehmer) lukriert seinen
Ertrag bei sinkendem Marktzinsniveau. Der Ertrag aus
einem IRS kann im Vorhinein nicht festgelegt werden.

Zinsrisiko

Das Zinsrisiko ergibt sich aus der Ungewissheit Uber
die zukUnftigen Veranderungen des Marktzinsni-
veaus. Der Kaufer/Verkaufer eines IRS ist einem
Verlustrisiko ausgesetzt, wenn das Marktzinsniveau

fallt/steigt.

* Bonitatsrisiko
Das Bonitatsrisiko bei IRS besteht in der Gefahr,
durch den Ausfall des Geschéaftspartners positive
Barwerte zu verlieren bzw. bei Bedarf eine Nachde-
ckung im Markt zu einem schlechteren Preis vorneh-
men zu mussen.

+ Besondere Bedingungen fir IRS
IRS sind nicht standardisiert. Die Details zur Abwick-
lung mussen vorab vertraglich geregelt werden. Es
handelt sich um maBgeschneiderte Produkte. Es ist
daher besonders wichtig, sich Gber die genauen Be-
dingungen zu informieren, insbesondere Uber

« Nominalbetrag
* Laufzeit
¢ Zinsdefinitionen

13.1 Sonderform: Constant Maturity Swap (CMS)

* Definition
Ein Constant Maturity Swap regelt den Austausch
unterschiedlich definierter Zinsverbindlichkeiten auf
einen fixierten Nominalbetrag zwischen zwei Ver-
tragspartnern. In der Regel handelt es sich dabei
um den Tausch eines variablen Geldmarktzinssatzes
(z.B. 3-Monats-EURIBOR) gegen einen Kapitalmarkt-
zinssatz (z.B. 10-Jahres-EUR-IRS). Dieser Kapital-
marktzinsatz bleibt allerdings nicht fur die gesamte
Laufzeit fix, sondern dieser wird in regelmaBigen
Abstanden angepasst.

* Ertrag
Der Kaufer des CMS (Zahler des Kapitalmarktzinssat-
zes) lukriert seinen Ertrag im Falle einer Verflachung
der Zinskurve, also wenn z.B. die Kapitalmarktzinsen
fallen und die Geldmarktzinsen steigen. Der Ertrag
aus einem CMS kann im Vorhinein nicht festgelegt
werden.

Zinsrisiko

Das Zinsrisiko ergibt sich aus der Ungewissheit Uber
die zuklUnftigen Veranderungen des Zinsniveaus des
Kapitalmarktes und des Geldmarktes. Der Kaufer/
Verkaufer eines CMS ist einem Verlustrisiko ausge-
setzt, wenn die Zinskurve steiler wird/verflacht.

13.2 Sonderform: CMS Spread Linked Swap

* Definition
Bei einem CMS Spread linked Swap werden wieder
unterschiedlich definierte Zinsverbindlichkeiten ge-
tauscht. Diese sind in der Regel auf der einen Seite
ein Geldmarktzinssatz (z.B. 3-Monats-EURIBOR; als
Alternative kdnnte es aber auch ein fur die Gesamt-
laufzeit fixierter Zinssatz sein), und auf der anderen
Seite die Differenz zweier CMS - z.B. 10-Jahres-EUR-
CMS minus 2-Jahres-CMS, oft auch versehen mit
einem Faktor x (z.B. 2-mal). Oft wird der CMS Spread
far eine bestimmte Anfangslaufzeit mit einem fixen
Kupon versehen.

* Ertrag
Der Kaufer des CMS Spread linked Swaps (Zahler
der Differenz des CMS) lukriert seinen Ertrag im
Falle einer Verflachung der beiden involvierten Ka-
pitalmarktzinskurven (also z.B. 10-Jahres-EUR-IRS
und 2-Jahres-EUR-IRS). Der Ertrag aus einem CMS
Spread linked Swap kann im Vorhinein nicht festge-
legt werden.

* Zinsrisiko
Das Zinsrisiko ergibt sich aus der Ungewissheit Uber
die zuklUnftigen Veranderungen des Zinsniveaus des
kurzerfristigen Kapitalmarkts zum langerfristigen
Kapitalmarkt in Bezug auf das Zinsniveau des Geld-
marktes (bzw. der H6he des fixen Zinssatzes).
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14. FORWARD RATE AGREEMENTS (FRA)

* Definition
Das Forward Rate Agreement dient zur Vereinbarung
von Zinssatzen kinftiger Zinsperioden im Voraus. Da
der Handel am Interbankenmarkt und nicht an der
Borse erfolgt, besteht keine Standardisierung. Bei
einem FRA handelt es sich somit anders als bei den
nahe verwandten Zinsfutures um nach Betrag, Wah-
rung und Zinsperiode maBgeschneiderte Produkte.

* Ertrag
Der K&ufer/Verk&ufer des FRA hat durch den Er-
werb/Verkauf den Zinssatz fixiert. Liegt der Refe-
renzzinssatz am Félligkeitstag Uber dem verein-
barten Zinssatz (FRA-Preis), erhalt der Kaufer eine
Ausgleichszahlung. Liegt der Referenzzinssatz am
Falligkeitstag unter dem vereinbarten Zinssatz (FRA-
Preis), erhalt der Verkaufer eine Ausgleichszahlung

Zinsrisiko

Das Zinsrisiko ergibt sich aus der Ungewissheit Uber
die zukUnftigen Veranderungen des Marktzinsni-
veaus. Dieses Risiko wirkt sich grundsatzlich umso
starker aus, je deutlicher der Marktzinssatz steigt/
fallt.

* Bonitatsrisiko
Das Bonitatsrisiko bei FRAs besteht in der Gefahr des
Ausfalls des Geschéftspartners, positive Barwerte zu
verlieren bzw. bei Bedarf und dadurch eine teurere
Nachdeckung im Markt zu einem schlechteren Preis
vornehmen zu missen.

« Besondere Bedingungen fiir FRAs
FRAs sind nicht standardisiert. Es handelt sich um
mafRgeschneiderte Produkte. Es ist daher besonders
wichtig, sich Uber die genauen Bedingungen zu infor-
mieren, insbesondere Uber

« Nominalbetrag
* Laufzeit
¢ Zinsdefinitionen

15. ZINS-FUTURES

* Definition
Zins-Futures sind Terminkontrakte auf kurzfristige
Anlagen-, Geldmarkt- oder Kapitalmarktpapiere
mit standardisierter Falligkeit und standardisierter
KontraktgréBe, die borsenméBig gehandelt werden.
Mit einem Zins-Future kann somit die Rendite einer
Veranlagung (Zinssatz bzw. Kurs) im Voraus fixiert
werden. Auch mit einem Zins-Future werden unbe-
dingte Verpflichtungen eingegangen, die dann auch
unabhangig von der weiteren Entwicklung und dem
Eintritt der nachstehend angesprochenen Risiken
erfullt werden mussen.

* Ertrag

Der Ertrag (Gewinn/Verlust) fiir den spekulativen
Anwender von Zins- Futuresgeschaften resultiert

aus der Differenz der Zinsen bzw. Kurse bei Ende der
Laufzeit des Termingeschéaftes zu den Konditionen
dieses Termingeschéaftes. Bei der Anwendung zu
Sicherungszwecken wird das finanzielle Risiko von
bestehenden oder zuklUnftigen Positionen gemindert.

Zinsrisiko

Der Wert eines Zins-Futures hangt primar von der
Entwicklung der Rendite des zugrunde liegenden
Instruments ab. Die Risikoposition eines Kaufers ist
daher mit der eines Besitzers des zugrunde liegenden
Instruments vergleichbar. Das Risiko ergibt sich aus
der Ungewissheit Uber die zukUnftigen Veranderun-
gen des Marktzinsniveaus.

Der K&ufer/Verkaufer eines Futures ist einem Zinsrisi-
ko in Form der Nachschusspflicht bzw. der Erfullung

seiner Verpflichtung am Félligkeitstag ausgesetzt,
wenn das Marktzinsniveau steigt/féllt. Dieses Risiko
wirkt sich grundsatzlich umso starker aus, je deutli-
cher der Marktzinssatz steigt/fallt. Das daraus resul-
tierende Verlustpotenzial kann ein Vielfaches des ur-
sprunglichen Kapitaleinsatzes (Einschuss) betragen.

e Liquiditatsrisiko
Das Liquiditatsrisiko bei Futures besteht darin, dass
die Glattstellung (Verkauf/Riickkauf) des Futures in
bestimmten Markten bei Gberdurchschnittlicher Or-
derlage zu spurbaren und ungtnstigen Kursschwan-
kungen fluhren kann.

16. AUSSERBORSLICHE (OTC) OPTIONSGESCHAFTE

16.1 Standard Option - Plain Vanilla Option

Der Kaufer der Option erwirbt das befristete Recht auf
Kauf (Call) oder Verkauf (Put) des zugrunde liegenden
Wertes (z.B. Wertpapiere, Devisen etc.) zu einem fixier-
ten AusUbungspreis bzw. (z.B. bei Zinsoptionen) den
Anspruch auf eine Ausgleichszahlung, die sich aus der
positiven Differenz zwischen Austbungs- und Markt-
preis zum Zeitpunkt der Austibung errechnet. Mit dem
Schreiben (Opening) von Optionen verpflichten Sie
sich, die Rechte des Optionskaufers zu erfullen. Optio-
nen kénnen unterschiedliche Austbungsbedingungen
vorsehen:

* Amerikanischer Typ: wahrend der gesamten Laufzeit.
e Europaischer Typ: am Ende der Laufzeit.

16.2 Exotische Optionen
Exotische Optionen sind Finanzderivate, die von Stan-
dard-Optionen (Plain Vanilla Options) abgeleitet sind.

16.3 Sonderform Barrier Option

Zusatzlich zum AuslUbungspreis existiert ein Schwellen-
wert (Barrier), bei dessen Erreichen die Option aktiviert
(Knock-in Option) oder deaktiviert wird (Knock-out
Option).

16.4 Sonderform Digitale (Payout) Option

Option mit einem festgelegten Auszahlungsbetrag
(Payout), den der Kaufer der Option gegen Zahlung
einer Pramie erhalt, wenn der Kurs (Zinssatz) des Ba-
siswerts unterhalb oder oberhalb (je nach Option) des
Schwellenwerts (Barrier) liegt.

* Ertrag
Der Inhaber von Optionen erhalt den Ertrag dadurch,
dass der Kurs des zugrunde liegenden Wertes Uber
den Auslbungspreis des Calls steigt bzw. unter den
AusUbungspreis des Puts fallt und er seine Option
auslben oder diese verkaufen kann (Plain Vanilla
Option, aktivierte Knock-in Option, nicht deakti-
vierte Knock-out Option). Bei einer nicht aktivierten
Knock-in Option, bzw. einer deaktivierten Knockout
Option erlischt das Optionsrecht, und die Option wird
wertlos. Der Inhaber von digitalen (Payout) Optionen
erhalt den Ertrag dadurch, dass wahrend der Laufzeit
bzw. bei Laufzeitende der Schwellenwert erreicht
wird, somit der Payout zur Auszahlung kommt.

« Allgemeine Risiken
Der Wert (Kurs) von Optionen ist vom AusUbungs-
preis, von der Entwicklung und der Volatilitat des zu-
grunde liegenden Wertes, der Laufzeit, dem Zinsge-
flge und der Marktlage abhangig. Der Kapitaleinsatz
(Optionspramie) kann sich daher bis zur vollstandi-
gen Wertlosigkeit verringern. Sollte sich der Kurs des
zugrunde liegenden Wertes nicht den Erwartungen
des Verkaufers einer Option entsprechend entwi-
ckeln, kann das daraus resultierende Verlustpotenzial
theoretisch unbegrenzt sein (Plain Vanilla Option,
Barrier Option) bzw. in H6he des vereinbarten Pay-
outs liegen (digitale Option). Besonders zu beachten
ist, dass nicht fristgerecht ausgelbte Rechte aus
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Optionen mit Ablauf der Austbungsfrist verfallen und
daher wertlos ausgebucht werden.

Hinweis: Beachten Sie, dass die Bank ohne lhren aus-
drltcklichen Auftrag lhre Optionsrechte nicht austbt.

Besondere Risiken bei auBerbdrslichen Optionsge-
schaften

AuBerborsliche Optionen sind in der Regel nicht
standardisiert. Es handelt sich vorwiegend um maB-
geschneiderte Instrumente. Es ist daher besonders
wichtig, sich Uber die genauen Details (Austbungsart,
AuslUbung und Verfall) zu informieren. Das Bonitatsri-
siko beim Kauf von auBBerborslichen Optionen besteht
in der Gefahr, durch den Ausfall des Geschaftspart-
ners die bereits gezahlte Pramie zu verlieren und
dadurch indirekt eine teurere Nachdeckung am Markt
vornehmen zu mussen. FUr auBerborsliche Optionen
als maBgeschneiderte Produkte besteht typischer-
weise kein geregelter (Sekundar-)Markt. Daher kann
die jederzeitige Verfugbarkeit nicht sichergestellt
werden.

17. DEVISENOPTIONSGESCHAFTE

Definition

Der Kaufer einer Devisenoption erwirbt das Recht,
jedoch keine Verpflichtung, einen bestimmten Betrag
Devisen zu einem im Voraus festgelegten Kurs und
Zeitpunkt bzw. Zeitraum zu kaufen bzw. zu verkaufen.
Der Verkaufer (Schreiber) der Option gewahrt das
betreffende Recht. Der Kaufer zahlt dem Verkaufer
far dieses Wahlrecht eine Prémie. Es bestehen fol-
gende Optionsarten:

* Mit dem Kauf einer Option auf Call-Basis erwirbt
der Kaufer ein Recht, zu bzw. vor einem bestimm-
ten Termin (Lieferungstag) einen definierten Betrag
einer bestimmten Wé&hrung zu einem festgelegten
Lieferpreis (Basispreis oder AuslUbungspreis) zu
kaufen.

« Mit dem Verkauf einer Option auf Call-Basis ver-
pflichtet sich der Verkaufer, auf Wunsch des Opti-
onskaufers einen definierten Betrag einer bestimm-
ten Wahrung zum Basispreis zu bzw. vor einem
bestimmten Termin zu liefern/zu verkaufen.

« Mit dem Kauf einer Option auf Put-Basis erwirbt
der Kaufer das Recht, einen definierten Betrag
einer bestimmten Wé&hrung zum Basispreis zu bzw.
vor einem bestimmten Termin zu verkaufen.

« Mit dem Verkauf einer Option auf Put-Basis ver-
pflichtet sich der Verkaufer, auf Wunsch des Opti-
onskaufers einen definierten Betrag einer bestimm-
ten Wahrung zum Basispreis zu bzw. vor einem
bestimmten Termin zu kaufen.

Ertrag

Der Ertrag einer Call-Option kann sich daraus erge-
ben, dass der Marktpreis der Wahrung hdéher wird als
der vom Kéaufer zu leistende AusUbungspreis, wobei
der Kaufpreis (= Pramie) abzuziehen ist. Der Kaufer
hat dann die Moglichkeit, die Fremdwahrung zum
AusUbungspreis zu kaufen und zum Marktpreis sofort
wieder zu verkaufen. Der Verkaufer der Call-Option
erhalt fur den Verkauf der Option eine Préamie. Das-
selbe gilt sinngeméan fur Put-Optionen bei gegenlaufi-
gen Wahrungsentwicklungen.

Risiken bei Kauf einer Option

Risiko des Totalverlustes der Pramie

Das Risiko beim Kauf von Devisenoptionen besteht
im Totalverlust der Préamie, die unabhangig davon,
ob die Option kinftig ausgelbt wird, bezahlt werden
muss.

Bonitatsrisiko

Das Bonitatsrisiko beim Kauf von Devisenoptionen
besteht in der Gefahr, durch den Ausfall des Ge-
schaftspartners die bereits gezahlte Pramie zu verlie-
ren und dadurch indirekt eine teurere Nachdeckung
im Markt vornehmen zu missen.

Wahrungsrisiko

Das Risiko von Devisenoptionen besteht darin, dass
sich die Wé&hrungsparitat bis zum Auslaufen der Op-
tion nicht in der Weise entwickelt, die Sie Ihrer Kauf-
entscheidung zugrunde gelegt haben. Im Extremfall
kann das zum Totalverlust der Prémie flhren.

Risiken bei Verkauf einer Option

Wahrungsrisiko

Das Risiko beim Verkauf von Optionen besteht darin,
dass sich der Kurswert der Fremdwé&hrung bis zum
Auslaufen der Option nicht in der Weise entwickelt,
die der Verkaufer seiner Entscheidung zugrunde
gelegt hat. Das daraus resultierende Verlustpotenzial
ist fur geschriebene Optionen nicht begrenzt. Die
Préamie der Devisenoption hangt von folgenden Fak-
toren ab:

Volatilitat des zugrunde liegenden Wahrungskurses
(MaBzahl fur die Schwankungsbreite des Kurswer-
tes)

¢ gewdhlter AuslUbungspreis

Laufzeit der Option

« aktueller Devisenkurs

« Zinsen der beiden Wahrungen

Liquiditat

Transferrisiko

Die Transfermoglichkeiten einzelner Devisen kbnnen
speziell durch den betreffenden Heimatstaat der
Wahrung begrenzt werden.

Die ordnungsgemaéaBe Abwicklung des Geschaftes
ware dadurch gefahrdet.

Liquiditatsrisiko

Fur Devisenoptionen als maBgeschneiderte Produkte
besteht typischerweise kein geregelter Sekundar-
markt. Daher kann die jederzeitige Verkaufbarkeit
nicht sichergestellt werden.

Besondere Bedingungen fir Devisenoptionen
Devisenoptionen sind nicht standardisiert. Es ist da-
her besonders wichtig, sich Uber die genauen Details
zu informieren, insbesondere Uber

« AusUbungsart: Kann das Optionsrecht laufend
(amerikanische Option) oder nur am AuslUbungstag
(europaische Option) ausgelbt werden?

« Verfall: Wann lauft das Recht aus?

Beachten Sie, dass die Bank ohne |hren ausdrtckli-
chen Auftrag Ilhre Optionsrechte nicht ausubt.

18. ZINSOPTIONEN

Definition

Zinsoptionen stellen eine Vereinbarung fur eine Zin-
sober-, Zinsuntergrenze oder Option auf Zinstausch-
geschéafte dar. Sie dienen entweder

¢ zu Absicherungszwecken oder
e zur Lukrierung von Ertragen auf spekulativer Basis.

Unterschieden werden Calls und Puts. Verbreitete
Sonderformen sind: Caps, Floors oder Swaptions etc.
Der Kaufer eines Caps sichert sich eine durch den
AusUbungspreis fixierte Zinsobergrenze fur kunftige
Geldaufnahmen ab. Im Spekulationsfalle erhdht sich
der Wert des Caps bei steigenden Zinsen. Der Ver-
kauf eines Caps kann nur als spekulatives Instrument
eingesetzt werden, wobei der Verkaufer die Pramie
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erhalt und sich zu Ausgleichszahlungen verpflichtet.
Bei Floors sichert sich der Kaufer einen Mindestzins
auf eine kiinftige Veranlagung. Im Spekulationsfall
erhoéht sich der Wert des Floors bei fallenden Zinsen.

Zinsoptionen zu Absicherungszwecken

Je nach gewahlter Referenzlaufzeit wird alle drei
oder sechs Monate der aktuelle Drei- oder Sechsmo-
natsmarktzins mit dem gesicherten Strike verglichen.
Sollte der Marktpreis hoher liegen als der Austbungs-
preis, findet eine Ausgleichszahlung an den Cap-
Inhaber statt

Zinsoptionen zur Lukrierung von Ertragen auf spe-
kulativer Basis

Der Wert des Caps erhdht sich mit steigenden Zin-
sen, wobei hier aber die Forward- Zinsen (heute ge-
handelte kiinftige Zinssatze) und nicht die aktuellen
Zinssatze maBRgeblich sind. Dasselbe gilt sinngeman
fur den Kauf/Verkauf eines Floors. Hier sichert sich
der Kaufer eine Zinsuntergrenze ab, wahrend der
Verkaufer eine spekulative Position halt.

Eine Swaption ist eine Option auf einen Interest Rate
Swap (IRS = Vereinbarung Uber den Austausch von
Zinszahlungen). Grundsatzlich wird zwischen Payers-
(= Fixzahler) und Receivers-Swaption (Empféanger der
fixen Seite beim IRS) unterschieden. Beide Options-
formen kénnen sowohl ge- als auch verkauft werden.
Man unterscheidet ferner zwei Erfullungsarten mit
unterschiedlichen Risikoprofilen:

Swaption mit Swap Settlement
Der Kaufer tritt bei Ausnlitzung der Swaption in den
Swap ein.

* Mit dem Kauf einer Payers-Swaption erwirbt der
Kaufer das Recht, am Lieferungstag auf Basis eines
bestimmten Nominalbetrages den im Austbungs-
preis vereinbarten fixen Zinssatz zu zahlen und
daflr variable Zinszahlungen zu erhalten.

« Mit dem Verkauf einer Payers-Swaption verpflich-
tet sich der Verkaufer, am Lieferungstag auf Basis
eines bestimmten Nominalbetrages den im Aus-
Ubungspreis vereinbarten fixen Zinssatz zu erhalten
und dafur variable Zinsbetrage zu zahlen.

* Mit dem Kauf einer Receivers-Swaption erwirbt der
Kaufer das Recht, am Lieferungstag auf Basis eines
bestimmten Nominalbetrages den im Austbungs-
preis vereinbarten fixen Zinssatz zu erhalten und
daflr variable Zinsbetrage zu zahlen.

« Mit dem Verkauf einer Receivers-Swaption ver-
pflichtet sich der Verkaufer, am Lieferungstag auf
Basis eines bestimmten Nominalbetrages den im
AusUbungspreis vereinbarten fixen Zinssatz zu zah-
len und dafur variable Zinszahlungen zu erhalten.

Swaption mit Cash Settlement

Bei Ausnltzung der Swaption erhalt der Kaufer die
Differenz der Barwerte der Swaps mit Swaptionszins-
satz bzw. aktuellem Marktzinssatz.

Ertrag

Der Inhaber von Zinsoptionen erhalt den Ertrag da-
durch, dass das Marktzinsniveau am AuslUbungstag
Uber dem Strike-Preis des Caps bzw. unter dem des
Floors liegt. Bei Swaptions liegt der Ertrag dann

vor, wenn das Marktzinsniveau am Auslbungstag

bei Payers-Swaptions Gber dem vereinbarten Aus-
Ubungspreis bzw. bei Receivers-Swaptions unter dem
vereinbarten AusUbungspreis liegt. Die erhaltene
Optionspramie verbleibt beim Verkaufer, unabhangig
davon, ob die Option ausgelbt wird oder nicht.

Zinsrisiko
Das Zinsrisiko ergibt sich aus der Méglichkeit zu-

kunftiger Verdanderungen des Marktzinsniveaus. Der
Kaufer/Verkaufer einer Zinsoption ist einem Zinsri-
siko in Form eines Kursverlustes ausgesetzt, wenn
das Marktzinsniveau steigt/fallt. Dieses Risiko wirkt
sich grundsatzlich umso starker aus, je deutlicher der
Marktzinssatz steigt/fallt. Das daraus resultierende
Verlustpotenzial ist fUr den Verkaufer nicht begrenzt.
Die Pramie der Zinsoption hangt von folgenden Fak-
toren ab:

« Zinsvolatilitat (Schwankungsbreite der Zinsen)
¢ gewdhlter AuslUbungspreis

* Laufzeit der Option

* Marktzinsniveau

« aktuelle Finanzierungskosten

e Liquiditat

Diese Faktoren kénnen bewirken, dass - obwohl |hre
Erwartungen im Hinblick auf die Zinsentwicklung der
Option eingetroffen sind - der Preis der Option gleich
bleibt oder fallt.

* Bonitatsrisiko
Das Bonitatsrisiko beim Kauf von Zinsoptionen
besteht in der Gefahr, durch den Ausfall des Ge-
schaftspartners positive Barwerte zu verlieren bzw.
bei Bedarf eine Nachdeckung im Markt zu einem
schlechteren Preis vornehmen zu mussen.

» Risiko des Totalverlustes bei Kauf
Das Risiko beim Kauf von Zinsoptionen besteht im
Totalverlust der Pramie, die unabhéngig davon, ob
die Option klnftig ausgelbt wird, bezahlt werden
muss.

* Besondere Bedingungen fiir Zinsoptionen
Zinsoptionen sind nicht standardisiert. Es handelt
sich ausschlieBlich um maBgeschneiderte Produkte.
Es ist daher besonders wichtig, sich Uber die genauen
Details zu informieren, insbesondere lGber

« Auslbungsart: Kann das Optionsrecht laufend (ame-
rikanische Option) oder nur am AuslUbungstag (euro-
paische Option) ausgelibt werden?

« Auslbung: Lieferung des Basiswertes oder Baraus-
gleich?

* Verfall: Wann lauft das Recht aus?

Beachten Sie, dass die Bank ohne |hren ausdruckli-
chen Auftrag Ihre Optionsrechte nicht ausubt.

19. CROSS CURRENCY SWAP (CCS)

* Definition
Ein Cross Currency Swap regelt sowohl den Aus-
tausch von unterschiedlich definierten Zinsverbind-
lichkeiten als auch von verschiedenen Wahrungen auf
einen fixen Nominalbetrag zwischen zwei Vertrags-
partnern. In der Regel handelt es sich dabei um den
Tausch fixer Zinszahlungen in zwei verschiedenen
Wahrungen. Beide Zinszahlungen kénnen selbstver-
standlich auch in variablen Zinsverpflichtungen erfol-
gen. Die Zahlungsstrome erfolgen in verschiedenen
Wahrungen auf Basis desselben Kapitalbetrages, der
mit dem jeweiligen Kassakurs am Abschlusstag fixiert
wird. Es erfolgt neben dem Austausch von Zinsver-
pflichtungen bzw. Zinsforderungen sowohl zu Beginn
(Initial Exchange) als auch am Ende der Laufzeit
(Final Exchange) ein Kapitalaustausch. Entsprechend
den Bedurfnissen der einzelnen Geschaftspartner
kann der Initial Exchange weggelassen werden.

* Ertrag
Der Ertrag aus einem CCS kann im Vorhinein nicht
festgelegt werden. Bei einer positiven Entwicklung
des Wechselkurses und der Zinsdifferenz kann im
Falle einer vorzeitigen Auflésung des CCS ein Ertrag
erwirtschaftet werden. Sollte der CCS zur Verbesse-
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rung der Zinsdifferenz abgeschlossen werden, kann
durch die niedrigeren Zinsen einer anderen Wahrung
ein Ertrag erzielt werden. Dieser kann durch mogliche
Wahrungsverluste allerdings wieder egalisiert wer-
den. Sollte sich die Wahrungsrelation positiv entwi-
ckeln, kann der Ertrag sogar noch verbessert werden.

Zinsrisiko

Das Zinsrisiko ergibt sich aus der Ungewissheit Uber
die zukUnftigen Veranderung des Marktzinsniveaus.
Der K&ufer/Verkaufer eines CCS ist einem Verlustrisi-
ko ausgesetzt, wenn das Marktzinsniveau fallt/steigt.

Waiahrungsrisiko

Das Wahrungsrisiko ergibt sich aus der Ungewissheit
Uber die zukUnftigen Verédnderungen der betref-
fenden Kursrelation der involvierten Wahrungen.
Besonders wichtig ist, dass bei einem CCS mit Final
Exchange das Wahrungsrisiko nicht nur bei Ausfall
eines Vertragspartners besteht, sondern wahrend der
gesamten Laufzeit.

Bonitatsrisiko

Das Bonitéatsrisiko bei Kauf/Verkauf von CCS besteht
in der Gefahr, durch den Ausfall des Geschaftspart-
ners eine Nachdeckung im Markt vornehmen zu
mussen.

Besondere Bedingungen fir CCS

CCS sind nicht standardisiert. Es handelt sich um
mafRgeschneiderte Produkte. Es ist daher besonders
wichtig, sich Uber die genauen Bedingungen zu infor-
mieren, insbesondere Uber

« Nominalbetrag

* Laufzeit

¢ Zinsdefinition

¢ Wé&hrungsdefinition

* Kursdefinition

¢ Initial Exchange ja oder nein

20. COMMODITY SWAPS UND COMMODITY-OPTIO-

NEN MIT BARAUSGLEICH (WARENTERMINGESCHAF-

TE)

Warentermingeschafte sind spezielle Kontrakte, die
Rechte oder Verpflichtungen beinhalten, bestimmte
Waren zu einem im Vorhinein festgelegten Preis und
Zeitpunkt oder wahrend eines festgelegten Zeitraums
zu kaufen oder zu verkaufen. Warentermingeschafte
gibt es unter anderem in den im Folgenden beschriebe-
nen unterschiedlichen Instrumenten.

* Grundsatzliches zu den einzelnen Instrumenten

¢ Commodity Swaps
Ein Commodity Swap ist eine Vereinbarung Uber
den Austausch von einer Reihe fixer Warenpreis-
zahlungen (,Fixbetrag“) gegen variable Waren-
preiszahlungen (,,Marktpreis®), wobei es nur zu
einem Barausgleich (,,Ausgleichsbetrag”) kommt.

Der Kaufer eines Commodity Swaps erwirbt den
Anspruch auf Zahlung des Ausgleichsbetrags,
wenn der Marktpreis Uber dem Fixbetrag liegt.
Hingegen ist der Kaufer eines Commodity Swaps
verpflichtet, den Ausgleichsbetrag zu zahlen, wenn
der Marktpreis unter dem Fixbetrag liegt. Der Ver-
kaufer eines Commodity Swaps erwirbt den An-
spruch auf Zahlung des Ausgleichsbetrags, wenn
der Marktpreis unter dem Fixbetrag liegt. Hingegen
ist der Verkaufer eines Commodity Swaps ver-
pflichtet, den Ausgleichsbetrag zu zahlen, wenn der
Marktpreis Uber dem Fixbetrag liegt. Beide Zah-
lungsstréome (fix/variabel) erfolgen in der gleichen
Wahrung und auf Basis desselben Nominalbetrags.
Wahrend die fixe Seite des Swaps den Charakter
einer Benchmark hat, bezieht sich die variable Seite

auf den zum jeweiligen Fixingtag an einer Borse
notierten oder sonst am Warenterminmarkt publi-
zierten Handelspreis der betreffenden Ware oder
auf einen Warenpreisindex.

« Commodity-Optionen mit Barausgleich
Der Kaufer einer Commodity-Put-Option erwirbt
gegen Zahlung einer Prémie das Recht, an jedem
AuslUbungstag den Differenzbetrag zwischen dem
Strike-Preis und dem Marktpreis in Bezug auf ei-
nem Nominalbetrag zu erhalten, wenn der Mart-
kpreis unter dem Fixbetrag liegt. Der Kaufer einer
Commodity-Call-Option erwirbt gegen Zahlung
einer Pramie das Recht, an jedem AusUbungstag
den Differenzbetrag zwischen dem Strike-Preis und
dem Marktpreis in Bezug auf einem Nominalbetrag
zu erhalten, wenn der Martkpreis Uber dem Fixbe-
trag liegt.

* Risiken - Details zu den unterschiedlichen Instru-

menten

* Risiko bei Commodity Swaps und Commodity-
Optionen mit Barausgleich
Wenn die Erwartungen nicht eintreten, ist die Dif-
ferenz zu zahlen, die zwischen dem bei Abschluss
zugrunde gelegten Kurs und dem aktuellen Markt-
kurs bei Falligkeit des Geschéafts besteht. Diese Dif-
ferenz macht den Verlust aus. Die maximale H6he
des Verlustes lasst sich im Vorhinein nicht bestim-
men. Er kann Uber eventuell geleistete Sicherheiten
hinausgehen.

« Risiko bei gekauften Commodity-Optionen -
Wertverlust
Eine Kursveranderung des Basiswerts (z.B. eines
Rohstoffes), der der Option als Vertragsgegen-
stand zugrunde liegt, kann den Wert der Option
mindern. Zu einer Wertminderung kommt es im
Fall einer Kaufoption (Call) bei Kursverlusten, im
Fall einer Verkaufsoption (Put) bei Kursgewinnen
des zugrunde liegenden Vertragsgegenstandes.
Eine Wertminderung der Optionen kann aber auch
dann eintreten, wenn der Kurs des Basiswertes sich
nicht andert, weil der Wert der Option von weite-
ren Preisbildungsfaktoren (z.B. Laufzeit oder H&u-
figkeit und Intensitat der Preisschwankungen des
Basiswertes) mitbestimmt wird.

« Risiko bei verkauften Commodity-Optionen - He-
belwirkung
Das Risiko beim Verkauf von Commodity-Optionen
besteht darin, dass sich der Wert des zugrunde lie-
genden Basiswertes bis zum Auslaufen der Option
nicht in der Weise entwickelt, die der Verkaufer sei-
ner Entscheidung zugrunde gelegt hat. Das daraus
resultierende Verlustpotenzial ist fUr geschriebene
Optionen nicht begrenzt.

« Risiken bei Warentermingeschaften im Allgemeinen

* Preisschwankungen

Die H6he der Zahlungsverpflichtung aus Warenter-
mingeschaften ermittelt sich aus den Preisen auf
einem bestimmten Warenterminmarkt. Warenter-
minmarkte kénnen von starken Preisschwankungen
abhangig sein. Viele Faktoren, die mit Angebot und
Nachfrage der Ware zusammenhangen, kénnen die
Preise beeinflussen. Es ist nicht leicht, diese preisbil-
denden Faktoren vorherzusagen oder vorherzusehen.
Unvorhergesehene Ereignisse wie z.B. Naturkatast-
rophen, Krankheiten, Seuchen sowie Anordnungen
von hoher Hand kénnen den Preis ebenso erheblich
beeinflussen wie unkalkulierbare Entwicklungen, z.B.
Wettereinflisse, Ernteschwankungen oder Liefer-,
Lager- und Transportrisiken.

Wahrungsrisiko
Warenpreise werden oft in auslandischer Wahrung
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quotiert. Wenn Sie ein Commodity-Geschaft einge-
hen, bei dem lhre Verpflichtung oder die von lhnen
zu beanspruchende Gegenleistung auf auslandische
Wahrung oder eine Rechnungseinheit lautet oder
sich der Wert des Vertragsgegenstandes hiernach
bestimmt, sind Sie zusatzlich dem Devisenmarktrisiko
ausgesetzt.

Glattstellung/Liquiditét

Warenterminmarkte sind im Allgemeinen enger als
Finanzterminmaérkte und kénnen deshalb weniger li-
quide sein. Es ist mdglich, dass Sie zu dem von lhnen
gewlnschten Zeitpunkt eine Warenterminposition
aufgrund ungentigender Marktliquiditat nicht oder
nur teilweise glattstellen kdbnnen. Ferner kann die
Spanne (Spread) zwischen Kauf- und Verkaufsgebo-
ten (Bid und Ask) in einem Kontrakt relativ groB sein.
Die Liquidierung von Positionen kann auBerdem unter
gewissen Marktbedingungen schwierig oder unmog-
lich sein. Die meisten Warenterminbérsen sind z.B.
erméachtigt, Preisschwankungsgrenzen festzusetzen,
die fUr einen gewissen Zeitraum Kauf- oder Verkaufs-
gebote auBerhalb bestimmter Limite nicht zulassen.
Hierdurch kann die Liquidierung einzelner Positionen
beschrankt oder vollstandig verhindert werden.

» Limit-/Stop-Loss-Order
Limit-Orders oder Stop Loss-Orders sind Auftrage,
die dazu dienen, die Handelsverluste im Falle von
gewissen Marktbewegungen zu begrenzen. Obwohl
solche Risikobegrenzungsmoglichkeiten an den meis-
ten Warenterminbdrsen zuldssig ist, sind Limit-Orders
oder Stop Loss-Orders bei OTC Commodities in der
Regel nicht vereinbart.

* Termin- und Kassamarkt
Wichtig ist es insbesondere, die Beziehung zwischen
den Terminkontraktpreisen und Kassamarktpreisen
zu verstehen. Obwohl Marktkrafte die Unterschiede
zwischen dem Terminkontraktpreis und dem Kassa-
markt-( Spot-)Preis der in Frage stehenden Ware so
weit angleichen kénnen, dass der Preisunterschied
am Liefertag praktisch null sein kann, kann eine
Vielzahl von Marktfaktoren, einschlieBlich Angebot
und Nachfrage daflr sorgen, dass immer noch Un-
terschiede zwischen dem Terminkontraktpreis und
dem Kassamarkt-(Spot-)Preis der betreffenden Ware
bestehen.

« Feststellung des Marktpreises
Marktpreise notieren entweder an Warenterminbor-
sen oder werden in marktUlblicher Weise publiziert.
Aufgrund von Systemausfallen, Systemstdérungen an
der Borse oder aufgrund anderer Ursachen kann es
passieren, dass fur den vereinbarten Fixingtag keine
Marktpreise ermittelt werden kdénnen. Sollten keine
Regelungen flr eine ersatzweise Feststellung des
Marktpreises vereinbart sein, ist die Berechnungsstel-
le Ublicherweise ermachtigt, nach billigem Ermessen
einen Marktpreis festzusetzen.

INFORMATION ZUR GLAUBIGERBETEILIGUNG IM
FALL DER SANIERUNG ODER ABWICKLUNG EINER
BANK (,,BAIL-IN)

Um europaweit einheitliche Regeln und Instrumente fur
die Sanierung und Abwicklung von Banken zu schaffen,
wurde eine entsprechende EU-Richtlinie (Bank Reco-
very and Resolution Directive, Richtlinie zur Festlegung
eines Rahmens fur die Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, ,BRRD") erlas-
sen. Diese wurde in Osterreich per Bundesgesetz Uber
die Sanierung und Abwicklung von Banken (,,BaSAG")
umgesetzt. Das BaSAG regelt unter anderem die Be-
teiligung (,,Bail-In“) von Glaubigern einer Bank im Falle
einer aufsichtsrechtlichen Abwicklung. Damit soll die
Verwendung von Steuergeldern bei drohender Zah-

lungsunfahigkeit einer Bank vermieden werden.

Im Falle eines drohenden Ausfalls einer Bank kann die
zustandige Behorde verschiedene Abwicklungsinstru-
mente anwenden:

¢ UnternehmensverduBerung
Vermdgen und/oder Verbindlichkeiten einer Bank
werden gesamt oder teilweise an einen Kaufer tber-
tragen. Fur Kunden und Glaubiger der Bank kommt
es zu einem Wechsel des Vertragspartners bezie-
hungsweise des Schuldners.

* Brickeninstitut
Ein 6ffentliches Institut Gbernimmt die Verbindlich-
keiten und/oder Vermdgenswerte der von der Ab-
wicklung betroffenen Bank. Auch hier kommt es fur
Kunden/Glaubiger zu einem Wechsel des Vertrags-
partners/Schuldners.

« Ausgliederung
Hier handelt es sich um das so genannte ,,Bad Bank*“
Konzept. Vermégen und/oder Verbindlichkeiten der
betroffenen Bank werden in Zweckgesellschaften
zum Abbau Ubertragen. Auch hier kommt es fur Kun-
den/Glaubiger zu einem Wechsel des Vertragspart-
ners/Schuldners.

* Glaubigerbeteiligung (,,Bail-In“)
Im Falle einer behérdlich verordneten Abwicklung
werden Eigen- und Fremdkapital einer Bank ganz
oder teilweise abgeschrieben oder in Eigenkapital
umgewandelt. Diese Vorgehensweise soll die betrof-
fene Bank stabilisieren. In diesem Fall kann es fur
Aktionare und Glaubiger zu erheblichen Verlusten
kommen, da ihre Anspriche ohne Zustimmung von
der zustandigen Behorde im Extremfall bis auf null
reduziert werden kénnen. Die Abwicklungsbehdérden
Uben die Abschreibung somit derart aus, dass

i. zuerst hartes Kernkapital (CET 1), das betrifft z.B.
Inhaber von Aktien und andern Eigenkapitalinstru-
menten, proportional zu den relevanten Verlusten
abgeschrieben wird;

ii. danach, sofern nicht ausreichend hartes Kernkapi-
tal vorhanden ist, um die Verluste abzudecken, den
Nennwert an Instrumenten des zusatzlichen Kernka-
pitals (AT 1);

iii. danach, sofern CET 1und AT 1 nicht ausreichend
vorhanden sind, um die Verluste abzudecken, den
Nennwert an Instrumenten des Ergéanzungskapitals
(Tier 2), das betrifft Glaubiger nachrangiger Verbind-
lichkeiten;

iv. danach, wenn CET 1, AT 1und Tier 2 nicht ausrei-
chend vorhanden sind, um die Verluste abzudecken,
andere unbesicherte nachrangige Schuldverschrei-
bungen;

v. danach “nicht bevorrechtigte” vorrangige Schuld-
titeln, welche die konkreten gesetzlichen Kriterien
erfullen: die Schuldtitel haben eine urspringliche ver-
tragliche Laufzeit von mindestens 1 Jahr, dlrfen keine
eingebetteten Derivate umfassen und selbst keine
Derivate sein; zudem wird in den Vertragsunterlagen
(Prospekt) ausdrlcklich auf den niedrigeren Rang im
Konkursverfahren hingewiesen (sogenannte Senior
Non-Preferred Liabilities);

vi. danach sonstige unbesicherte nicht-nachrangige
Verbindlichkeiten und nicht gedeckte Einlagen Uber
EUR 100.000 von GroBunternehmen; und falls immer
noch nicht ausreichend,

vii. danach bevorzugte Einlagen, d.h. von der Einla-
gensicherung nicht gedeckte Einlagen von Uber EUR
100.000 von Privatpersonen und KMUs.

Vom Bail-In ausgenommen sind Einlagen, die zur
Ganze der Einlagensicherung unterliegen, sowie fun-
dierte Bankschuldverschreibungen (,Covered Bonds“
oder Pfandbriefe) und Sondervermdgen (z.B. Invest-
mentfonds). Alles, was von der Einlagensicherung
nicht mehr umfasst ist, unterliegt jedoch der Glaubi-
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gerbeteiligung entsprechend ihrer Kategorisierung in
der oben beschriebenen Rangfolge.

Die Regeln der BRRD wurden europaweit in den
Gesetzen der Mitgliedsstaaten verankert. Eine Glaubi-
gerbeteiligung kann somit auch z.B. bei Bankanleihen
aus anderen EU-Staaten umgesetzt werden, wobei
sich die nationalen Regeln im Detail unterscheiden
kdédnnen.

RISIKOHINWEIS

Die beschriebenen gesetzlich vorgesehenen Bail-In
MaBnahmen kénnen fur Glaubiger einer Bank zu ei-
nem Totalverlust des eingesetzten Kapitals fUhren.
Auch eine VerauBerung von z.B. Anleihen kann im
Sanierungs- oder Abwicklungsfall erschwert und mit
deutlichem Wertverlust méglich sein. Selbst wenn die
urspringliche Emissionsdokumentation oder das Wer-
bematerial eines Bankproduktes die Verlustbeteiligung
nicht ausdrlcklich beschreibt, kann dieses Produkt
gesetzlich von einer Bail-In MaBnahme erfasst werden.

WeiterflUhrende Informationen finden Sie auch auf der
Website der Osterreichischen Nationalbank:
https://www.oenb.at/finanzmarkt/drei-saeulen-ban-
kenunion/einheitlicher-abwicklungsmechanismus.html
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