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ETF — wer sein Portfolio auf unkomplizierte und vor allem giinstige Weise di-

versifizieren will, kommt an diesen drei Buchstaben kaum vorbei. Die Abkir-

zung steht fir Exchange Traded Fund und bringt gleichzeitig die Merkmale
dieser passiv gemanagten und bdrsengehandelten Investmentfonds auf
den Punkt: einfach, transparent und flexibel und zudem sehr kostengiinstig.
Exchange Traded Funds lassen sich so einfach und so flexibel handeln wie
Aktien. Ein An- und Verkauf ist wéhrend der handelslblichen Bérsenzeiten
jederzeit moglich. Damit bieten ETFs eine deutlich hdhere Flexibilitat als her-
kémmliche Investmentfonds. Die Liquiditat der ETFs wird dabei von einem
oder mehreren Market Makern sichergestellt, die wahrend der Bérsenzeiten
laufend An- und Verkaufskurse stellen.

Ein wesentlicher Vorteil von Exchange Traded Funds ist zudem die Trans-
parenz. Traditionelle aktive Investmentfonds stellen ihren Anlegern in der
Regel nur auf monatlicher, vierteljghrlicher oder gar halbjahrlicher Basis
Informationen Uber die Zusammensetzung des Portfolios zur Verfligung.
Die Zusammensetzung eines ETFs kann hingegen zu den handelsiblichen
Bdrsenzeiten fortlaufend abgefragt werden. Zudem wird der sogenann-
te indikative Nettoinventarwert (iINAV) fir ETFs wéhrend der Bdrsenzeiten
permanent neu berechnet. Exchange Traded Funds zahlen deshalb zu den
transparentesten Anlageformen Uberhaupt.

Hinzu kommt der Kostenvorteil: Zum einen fallen beim Kauf eines ETFs keine
Ausgabeaufschlage an, wie sie bei traditionellen aktiven Investmentfonds
Ublich sind. Zum anderen sind die Gebuhren deutlich niedriger als bei her-
kémmlichen Investmentfonds. Der Grund: Fur die Abbildung der Indizes an-
hand ETFs ist kein aktives Management erforderlich. Dies fuhrt zu den sehr
niedrigen Verwaltungsgebuhren, die bei Lyxor ETFs zwischen 0,15 und 0,85
Prozent pro Jahr liegen. Im Gegensatz dazu belaufen sich die Jahresge-
buhren fur aktiv gemanagte Investmentfonds in Europa laut renommierten
Analyseinstituten im Schnitt auf 1,6 Prozent. Hinzu kommt, dass viele aktiv
gemanagte Fonds ihr Portfolio durch Kaufe und Verk&ufe mindestens einmal
im Jahr vollstandig umwalzen — mit entsprechenden Transaktionskosten, die
sich auf die Gesamtkosten auswirken. Der Kostenvorteil minzt sich insbe-
sondere langfristig in einen Renditevorsprung um. Statistiken tUber langfri-
stige Anlagezeitraume von zehn Jahren und mehr belegen, dass 85 bis 90
Prozent aller aktiv gemanagten européischen Aktienfonds den jeweiligen
Referenzindex (Benchmark) nicht schlagen.




Die Geschichte
der ETFs

Vor Kosten schneiden einige aktiv gemanagte Fonds zwar besser ab als die
Benchmark, aber nach Kosten — und nur das z&hlt fir den Anleger am Ende
- gelingt den wenigsten eine solche Outperformance. Flr den langfristig
orientierten Anleger ist zudem entscheidend, dass sein Kapital bei ETFs
besonders sicher angelegt ist. Es ist bei ETFs wie bei herkdémmlichen Invest-
mentfonds auch als Sondervermdgen geschitzt und somit auch im Falle
einer Insolvenz sicher. Den Investoren steht dabei heute eine breite Palette
an ETFs zur Verfigung. Die Zeiten, in denen ETF-Investoren nur zwischen
einigen wenigen Indizes wahlen konnten, sind langst vorbei. Die bekannten
Standardaktienindizes wie der DAX® oder der DJ Euro Stoxx 50 sind in den
vergangenen Monaten kontinuierlich um Branchen- und Themen-Indizes
erweitert worden.

Durch eine gezielte Titelauswahl (Stock Picking) die Wertentwicklung eines
Vergleichsindex zu schlagen, das war lange Zeit die meistgenutzte Anlage-
strategie von Investoren. Doch nach vielen gescheiterten Versuchen muss-
ten Anleger erkennen, dass eine solche Outperformance insbesondere
langfristig nicht bzw. sehr schwer zu erreichen ist.

Die Frage lautete deshalb: Wie lassen sich die mit dem Stock Picking ver-
bundene Gefahr einer Underperformance sowie hohe Transaktionskosten
vermeiden und die gleichen Wertsteigerungen wie der Markt erzielen? Eine
Antwort lieferten der US-Wirtschaftswissenschaftler William Sharp und der
US-Investmentexperte Bill Fouse 1971 mit dem ,Samsonite Pension Fund®,
dem ersten Indexfonds. Wahrend sich dieser Fonds ausschlieBlich an insti-
tutionelle Investoren richtete, konnten flinf Jahre spater auch erstmals Pri-
vatanleger mit dem sogenannten Vanguard 500 der US-Investmentlegende
John Bogle und des Princeton-Professors Burton Malkiel in einen Index-
fonds investieren. Diese beiden Fonds gelten als Vorfahren der heutigen
Exchange Traded Funds — kurz ETFs. Doch eine wichtige Eigenschaft fehl-
te den Urahnen noch — die Mdglichkeit, die Indexfonds Uber die Borse zu
handeln. Dies hat sich 1993 mit den SPDRs (Standard & Poor’s Depository
Receipts) gedndert, sie bildeten den ersten ETF. Uber die Bérse gehandelt,
18sst sich ein Indexfonds seitdem so einfach kaufen und verkaufen wie eine
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Aktie. Sieben Jahre nach der Geburtsstunde der Exchange Traded Funds
in den USA begann im Jahre 2000 auch die europdische Erfolgsgeschichte
der ETFs. Damals startete in Deutschland, GroBbritannien, der Schweiz und
Schweden der ETF-Handel.

Zu den Pionieren z&hlt dabei Lyxor Asset Management. Die Investmentge-
sellschaft wurde 1998 als 100-prozentige Tochtergesellschaft der franzo-
sischen GroBbank Société Générale gegriindet und ist seit 2001 auf dem
européischen ETF-Markt erfolgreich vertreten. Seitdem hat Lyxor Asset Ma-
nagement sein Angebot an Exchange Traded Funds stetig ausgebaut und
ist heute einer der fihrenden Anbieter von ETFs in Europa. Allein in Deutsch-
land hat Lyxor AM die Zahl der dort gelisteteten Lyxor ETFs seit Anfang 2006
von vier um mehr als das Flnfzehnfache auf jetzt 74 gesteigert — darunter
auch der Lyxor ETF DJ Euro Stoxx 50, der mit Assets under Management
von mehr als funf Milliarden Euro groBte Exchange Traded Funds in Europa.
Insgesamt verwaltet Lyxor AM mittlerweile rund 25 Milliarden Euro in ETFs
und erreicht damit in Europa einen Marktanteil von ca. 25 Prozent. Der Er-
folg von ETFs lasst sich auch an der globalen Entwicklung ablesen. Ende
2007 waren bereits mehr als 1.170 ETFs mit Assets under Management von
insgesamt 552 Milliarden Euro notiert. Experten gehen davon aus, dass das
Anlagevermdégen in ETFs bis 2011 auf 1,1 Billionen Euro steigt. Ein Grund fur
die wachsende Nachfrage ist das steigende Spektrum an Investmentmdg-
lichkeiten mit ETFs. Wahrend die ersten ETFs sich darauf konzentrierten, die
Wertentwicklungen bekannter Standardindizes wie beispielsweise des S&P
500 abzubilden, gibt es heute kaum ein Investmentfeld, das nicht mit ETFs
abgedeckt werden kann. Wer erkannt hat, dass nicht Stock Picking, son-
dern die Streuung Uber verschiedene Anlageregionen und Asset-Klassen
der Schltssel zum Erfolg ist, fir den sind ETFs aus einer effizienten Anlage-
strategie heute nicht mehr wegzudenken.
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Exchange Traded Funds (ETFs) sind vielfaltig wie nie zuvor: Mittlerweile gibt
es kaum ein Investmentthema, das der Anleger nicht mit ETFs abdecken
ETF kann. Als in Deutschland zur Jahrtausendwende bérsengehandelte Index-
ETF ETF fonds eingeflhrt wurden, war deren Anlageuniversum &uBerst Uberschau-

bar. Sie bildeten zun&chst nur die groBen, bekannten Aktienindizes, wie zum
ETF Beispiel den DAX® oder den DJ Euro Stoxx 50, ab. Hatten die Anleger am
Anfang lediglich die Wahl aus wenigen Produkten, so werden heute Uber 300

ETFs an deutschen Bérsen gehandelt, europaweit sind es sogar tber 1.250
ETF ETF Produkte. Allein Lyxor AM hat die Zahl seiner ETFs in Deutschland in den
vergangenen zwei Jahren von vier auf jetzt 74 ETFs gesteigert. Anleger ha-

ben mit ETFs die Moglichkeit in alle traditionellen Anlageklassen zu investie-
ETF ETF ren: Von Aktien tUber Anleihen bis hin zu Rohstoffen und seit neuesten auch
in den Geldmarkt. Auch Investmentstile wie Growth, Value und Dividenden-
strategien kann der Investor Uber entsprechende ETFs abbilden. Daneben
gibt es mittlerweile eine Vielzahl neuer Branchen- und Themenindizes fur
verschiedenste Anlagebereiche, deren Performance von ETFs nahezu eins
zu eins abgebildet werden. Investoren haben zum Beispiel mit bdrsenge-
handelten Indexfonds die Mdglichkeit, gezielt die Renditechancen aus Be-
reichen wie Technologie, Erneuerbaren Energien und Wasserwirtschaft zu
nutzen. Mit Lyxor ETFs auf einzelne Schwellenlander-Indizes kdnnen sie

ganz gezielt in die Aktienmarkte der BRIC-Staaten (Brasilien, Russland, In-
dien, China) investieren und dabei eine eigene Gewichtung vornehmen.

Lyxor ETFs auf Fundamental-Indizes wie beispielsweise die RAFI-Indizes
stellen darliber hinaus eine Alternative zu klassischen Standardindizes dar.
Diese fundamentalen Indizes gewichten Aktien nicht wie Ublich streng nach
Bdrsenumsatz und/oder Marktkapitalisierung, sondern nach Kriterien wie
beispielsweise Cashflow, Dividende, Umsatz und Buchwert des entspre-
chenden Unternehmens. Die Schwache traditioneller, kapitalgewichteter
Aktienindizes, die in der Uberproportional starken Gewichtung perfor-
mancestarker und damit tendenziell Uberbewerteter Titel besteht, soll auf
diese Weise vermieden werden. Im Vergleich zu klassischen Aktien-Bench-
marks ergeben sich dadurch héhere Renditechancen und eine zusatzliche
Diversifikationsmoglichkeit innerhalb des Depots. Der neueste Trend geht
zu ETFs, die sich auf Strategieindizes beziehen, wie sie zum Beispiel die
Deutsche Boérse fiir den DAX® aufgelegt hat. Mit ihnen haben Investoren die
Méglichkeit — je nach individueller Marktmeinung und Risikoneigung — ihr
DAX®-Investment zu hebeln oder abzusichern.




Auf dem Weg zur
richtigen Strategie

Mit einem ETF auf den LevDAX® zum Beispiel partizipiert der Anleger mit
dem Faktor zwei an Aufwartsbewegungen des deutschen Aktienbarome-
ters, ist allerdings im Gegenzug von Abwartsbewegungen in gleicher Weise
negativ betroffen. Abgerundet wird die Produktpalette durch den Lyxor ETF
Euro Cash (EONIA), der es dem Anleger erlaubt, den reprasentativen Geld-
marktsatz EONIA gegen eine Verwaltungsgebihr von nur 0,15 Prozent pro
Jahr in sein Portfolio aufzunehmen. Auch diese Art von ETFs lassen sich
jederzeit so einfach, transparent und flexibel wie eine Aktie handeln. Damit
wird das Thema Asset Allocation noch bequemer umsetzbar.

Bei der Zusammensetzung seines Depots kann der Anleger mit ETFs eine
glinstige Core-Satellite-Strategie umsetzen: Den Kern seines Investments
bilden Lyxor ETFs auf groBe Standardaktienindizes wie den DAX® oder den
DJ Euro Stoxx 50, die stabile Renditen versprechen. Als Satelliten kann der
Anleger dann beispielsweise auf ETFs setzen, die bei einem hoheren Risiko
ein groBeres Renditepotenzial bieten. Dafiir eignen sich beispielsweise Ly-
xor ETFs auf Branchen- und Themenindizes.

Die Erfolgsgeschichte von ETFs wird fortgeschrieben: Marktbeobachter
sind sich einig darlber, dass sich das hohe Wachstum in den kommenden
Jahren fortsetzen wird und sich das Volumen der in ETFs investierten Gelder
in Europa bis 2011 mehr als verdoppeln wird. Ende 2007 waren Uber 25
Milliarden Euro in Europa in ETFs investiert.

Das Wachstum des ETF-Marktes ist ungebrochen. Allein im ersten Quartal
2008 ist das in Exchange Traded Funds investierte Vermdgen weltweit um
4,4 Prozent auf mehr als 491 Milliarden Euro gestiegen. Das geht aus einer
Studie der Investmentbank Morgan Stanley hervor. Besonders groB sind
demnach die Steigerungsraten in Deutschland. Hier wuchsen die Assets
under Management im ersten Quartal 2008 im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum um rund 16 Prozent auf fast 38 Milliarden Euro. Ein Grund fUr das
groBe Wachstum: Der Vermdgensaufbau mit ETFs ist flr Privatanleger heute
einfacher als jemals zuvor. Wer regelméaBig einen bestimmten Geldbetrag
zur Seite legen mochte — beispielsweise fur den Kauf eines neuen Autos,
die Ausbildung der Kinder oder die eigene Altersvorsorge — kann dabei die
Vorteile von Fonds-Sparplénen nutzen und doppelt von Kostenvorteilen pro-
fitieren: Zahlt der Anleger regelm&Big einen gleichbleibenden Betrag in einen
Sparplan ein, erwirbt er bei sinkenden Kursen relativ viele und bei stagnie-
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renden Kursen relativ wenige Fondsanteile. Langfristig senkt er auf diese
Weise seine durchschnittlichen Einstiegskosten. Bei einem ETF-Sparplan
kann er gleichzeitig die Kostenvorteile von Exchange Traded Funds nutzen.
Im Vergleich zu den Management Fees aktiv gemanagter Investmentfonds
sind die Verwaltungsgebuthren von ETFs sehr gering. Zudem fallen beim
Kauf eines ETFs keine Ausgabeaufschlage und Rucknahmegeblhren an.
Das Angebot an Sparpléanen auf bérsengehandelte Investmentfonds ist in
den vergangenen Monaten stark gewachsen. Bei der comdirect bank ste-
hen beispielsweise 24 sparplanféahige ETFs zur Verfigung — darunter zahl-
reiche Lyxor ETFs. Andere Banken haben angekundigt, ebenfalls Sparpléane
auf Exchange Traded Funds aufzulegen oder ihr bestehendes Angebot aus-
zubauen. Anleger kdnnen sich somit auf einfache Weise das Depot zusam-
menstellen, das am besten zu ihrer Markterwartung und zu ihrem Rendite- /
Risiko-Profil passt.

Wer hingegen die Auswahl der passenden Produkte lieber Anderen Uberlas-
sen mdchte, kann sich fur einen ETF-Dachfonds entscheiden. Bei dieser ak-
tiven Variante versucht das Management, durch die richtigen Allokationsent-
scheidungen und das exakte Markttiming Mehrertrage zu generieren. Der
ETF-Dachfonds von VERITAS SG beispielsweise passt die Aktien- und Ren-
tenquote flexibel an die aktuelle Marktlage an und ermdéglicht es Anlegern,
auch in volatilen Phasen die Stabilitdt der Vermdgensanlage zu erhéhen und
starkere Rickschlage zu vermeiden. Mittlerweile gibt es auch ETF-Dach-
fonds mit einer passiven Anlagestrategie. Auf Initiative der ING DiBa AG hat
VERITAS SG vor kurzem einen ETF-Dachfonds aufgelegt, der rein passiv
in Aktien-ETFs aus sieben verschiedenen Regionen (Europa, Nordamerika,
Lateinamerika, Asien-Pazifik, Japan, Emerging Markets und Middle East) in-
vestiert. MaBgebend fur die Gewichtung ist allein das Bruttoinlandsprodukt
der einzelnen Lander. Beide Dachfonds-Konzepte profitieren davon, dass
ETFs einfach, transparent, flexibel und kostengunstig sind.

Diese Vorteile erkennen in zunehmendem MaBe auch Vermdgensverwalter.
So beléuft sich zum Beispiel der Anteil an ETFs bei der Vermdgensverwal-
tungsstrategie der qurin bank auf rund drei Viertel. Entscheidend dabei sei
unter anderem, dass ETFs als passives Anlageinstrument im Zehn-Jahres-
Vergleich Uber 90 Prozent aller aktiv gemanagten Fonds schlagen, wie Karl
Matthaus Schmidt, Sprecher des Vorstands bei der quirin bank AG, im Inter-
view mit dem Lyxor-Kundenmagazin ,Die Welt der ETFs* erklart hat.
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Nicht alle Eier in einen Korb legen — so lautet eine bekannte Borsenregel.
Dass dieser Grundsatz tatséchlich das Risiko in einem Depot senken und
gleichzeitig das Renditepotenzial steigern kann, hat der Okonom und Nobel-
preistrager Harry Markowitz bewiesen. Der Grundgedanke seines Modells

ist, Risiken im Portfolio durch Diversifizierung (Streuung) zu senken.

Dabei gilt es, das Kapital auf Anlageklassen, -regionen und Wertpapiere zu
verteilen, die moglichst wenig korrelieren — deren Wertentwicklungen also
mdglichst unabhangig voneinander verlaufen. Mit Exchange Traded Funds
|8sst sich eine solche Risikostreuung auf einfache Weise erzielen. Denn die
kurz ETFs genannten bdrsengehandelten Indexfonds bieten Investoren die
Méglichkeit, mit nur einer einzigen Bérsentransaktion die Performance eines
ganzen Marktes abzudecken. Ein ETF auf den DAX® spiegelt beispielsweise
die Wertentwicklung der 30 deutschen Blue Chip-Unternehmen wider. Bei
einem Investment in ETFs profitieren Anleger zudem von den niedrigen Kos-
ten und der hohen Flexibilitat dieser Anlageprodukte. Sie sind damit ideale
Bausteine flr die unterschiedlichsten Investmentstrategien.

Am Beispiel der Core-Satellite-Strategie: Der Leitgedanke dieser Strategie
besteht darin, den gréBten Teil — den Core oder auf deutsch Kern — des Ka-
pitals in breit diversifizierte Anlageinstrumente zu investieren, die die Chance
auf stabile Renditen bei vergleichsweise geringem Risiko bieten. Dafir eig-
nen sich insbesondere ETFs, die die Wertentwicklung groBer Standardak-
tienindizes abbilden. Die Satelliteninvestments setzen sich hingegen aus
flexiblen Anlagen zusammen, die moglichst unabhangig vom Core-Teil eine
hdhere Rendite ermdglichen sollen. Dies kann jedoch mit einem entspre-
chend héheren Risiko verbunden sein. Diese Strategie kann der Anleger auf
sein jeweiliges Risiko-/Rendite-Profil anpassen, indem er das Verhaltnis des
Core-Teils zu den Satelliteninvestments entsprechend ausbalanciert.

Lyxor ETFs sind ideale Bausteine flr eine Core-Satellite-Strategie. Aufgrund
der geringen Gesamtkosten ist ein sehr effizientes Investment moglich, so-
dass potenzielle Anlageerfolge nicht durch hohe Verwaltungsgebuhren auf-
gezehrt werden. Durch den liquiden Bérsenhandel haben Investoren zudem
die Moglichkeit, flexibel auf aktuelle Marktereignisse zu reagieren und ihre
Strategien anzupassen. Die Lyxor ETFs bieten sich dabei nicht nur fur Kern-,
sondern auch fur Satelliteninvestments an.




Fur den Core-Teil kommt beispielsweise der Lyxor ETF MSCI World in Frage.
Der Referenzindex enthélt mehr als 1.860 Aktien von verschiedenen Mark-
ten weltweit. Anleger, die bei ihren Kerninvestments Schwerpunkte auf den
deutschen, den européischen, japanischen oder US-amerikanischen Akti-
enmarkt setzen mochten, konnen sich zudem fur den Lyxor ETF DAX®, den
Lyxor ETF DJ Euro Stoxx 50, den Lyxor ETF MSCI Europe, den Lyxor ETF
MSCI USA oder den Lyxor ETF Japan (Topix) entscheiden. Investoren, die
das Risiko in ihrem Portfolio breit streuen wollen, sollten allerdings neben
Aktien auch Anleihen in ihren Depots integrieren.

Der Grund: Aktien und Anleihen haben eine geringe Korrelation. Lyxor AM
bietet Investoren flr entsprechende Investments ein breites Angebot an
ETFs auf Rentenindizes sowie den Geldmarktzinssatz EONIA an. Wer so
sein Kerninvestment breit abgesichert hat, kann anschlieBend mit kleineren
Investments die Gewinnchancen seines Portfolios verbessern und die Ab-
héngigkeit von einzelnen Anlageklassen reduzieren.

Ein Beispiel fur Satelliteninvestments sind die BRIC-Staaten Brasilien, Russ-
land, Indien und China. Seit Jahren erzielen die Aktienmarkte dieser vier
Schwellenlander Wertsteigerungen, die deutlich Uber denen der etablierten
Industrienationen liegen. Lyxor AM ermdglicht es Anlegern, ihr BRIC-Invest-
ment mit ETFs selbst zusammenzustellen und eine eigene Gewichtung vor-
zunehmen.

Der Lyxor ETF MSCI Emerging Markets bietet Anlegern darlber hinaus die
Mdglichkeit, Investments in Emerging Markets auf eine breitere Basis zu stel-
len. Der Referenzindex umfasst ca. 900 Aktien aus verschiedenen Schwel-
lenlandern weltweit. Die Chance, mit Satelliten-Investments eine Uberrendite
zu erzielen, eréffnet dem Investor auch die Anlageklasse der Rohstoffe. Mit
dem Lyxor ETF Commodities CRB kann der Anleger die Performance ver-
schiedener Rohstoffsegmente abdecken — von Agrarrohstoffen Uber Ener-
gietrager bis hin zu Industrie- und Edelmetallen. Diese Beispiele zeigen: Nie
war eine breit gestreute Core-Satellite-Strategie mit ETFs einfacher als heute.
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Exchange Traded Funds - kurz ETFs - erfreuen sich immer groBerer Be-

liebtheit, die unter anderem durch ihre tiberzeugenden Eigenschaften her-

vorgerufen wird. Gegenliber traditionellen Investmentfonds weisen sie eine
deutlich niedrigere Verwaltungsgebthr (Management Fee) auf. Ferner er-
folgt eine kontinuierliche Preisstellung wahrend der Handelszeiten mit gerin-
gen Geld-Brief-Spannen. Dieser Sachverhalt tragt letzten Endes dazu bei,
dass ETFs genauso einfach zu handeln sind wie Aktien — unabhéngig davon,
ob es sich um Exchange Traded Funds auf Aktien-, Renten-, Rohstoff- oder
Geldmarktindizes handelt. Investoren kénnen Lyxor ETFs beispielsweise di-
rekt Uber die Borsen Frankfurt und Stuttgart kaufen oder verkaufen. Fur
Privatanleger ist der bérsliche Handel der einfachste Zugang zur Welt der
ETFs. Der Anleger muss dazu lediglich Uber ein Wertpapierdepot bei einer
Bank verfigen. Um einen Lyxor ETF zu kaufen, gentigt es, wenn der Anle-
ger bei seiner Bank wie gewohnt eine Order mit entsprechender Wertpa-
pierkennnummer erteilt und dabei die Anzahl der gewlnschten Anteile und
eventuell ein Limit angibt. Anders als bei den meisten herkémmlichen Invest-
mentfonds fallt beim Kauf eines Lyxor ETFs kein Ausgabeaufschlag an. Wie
bei jeder Ublichen Wertpapiertransaktion missen die Anleger dabei nur mit
den Transaktionskosten und Depotgebuthren der Bank beziehungsweise mit
der Maklercourtage der Borse rechnen.

Fur Anleger, die mit Exchange Traded Funds Schritt fir Schritt ein Ver-
maogen aufbauen méchten — zum Beispiel fur die eigene Altersvorsorge —
kommen zudem Sparplane in Frage. Sie bieten Investoren den Vorteil des
Cost-Average-Effektes: Wer regelméBig einen gleichbleibenden Betrag in
einen Sparplan einzahlt, erwirbt bei sinkenden Kursen relativ viele und bei
steigenden Kursen relativ wenige Fondsanteile. Langfristig kann der Anleger
auf diese Weise seine durchschnittlichen Einstiegskosten senken. Der Weg
zu dieser Form des ETF-Investments ist leicht: Viele Direktbanken bieten
heute Sparplane auf Exchange Traded Funds an. Die comdirect bank und
die DAB bank haben zum Beispiel in den vergangenen Monaten ein um-
fassendes Sparplanangebot mit ETFs aufgelegt oder die bestehende An-
gebotspalette deutlich ausgebaut — unter den sparplanfahigen Produkten
finden Anleger auch zahlreiche Lyxor ETFs. Doch ganz gleich, ob sich der
Anleger fur den Erwerb eines einzelnen ETFs entscheidet oder regelmaBig in
Exchange Traded Funds investieren will — bei Lyxor ETFs kann er sich sicher
sein, dass er die jeweiligen Anteile zu den Ublichen Bdrsenhandelszeiten
jederzeit kaufen und verkaufen kann.




Mehrere Market Maker sorgen fur eine extrem hohe Liquiditat und stellen
wahrend der Borsenodffnungszeiten permanent An- und Verkaufskurse fur
die Lyxor ETFs. Vorteil fir den Anleger ist, dass es dabei keine Minimum-
ordergréBen gibt. Andererseits ist aber auch der Handel groBer Volumina
innerhalb kirzester Zeit problemlos méglich.

Investoren profitieren dabei zugleich von einem HéchstmaB an Transparenz.
Beim Market Making berechnen die Handler wahrend der Bdrsenzeiten
fortlaufend den sogenannten indikativen Net Asset Value fur die jeweiligen
ETFs. Diesen indikativen Nettoinventarwert kdnnen Anleger auf der Lyxor-
Homepage unter www.LyxorETF.de abrufen. Dort finden Investoren auch
Hinweise zur genauen Zusammensetzung des jeweiligen Referenzindex.
ETFs sind damit eine der transparentesten Anlageformen Uberhaupt. Im
Gegensatz dazu stellen traditionelle Fonds ihren Anlegern in der Regel nur
auf monatlicher oder vierteljahrlicher Basis Informationen Uber die Fondszu-
sammensetzung zur Verflgung.

Ein weiterer Vorteil von Lyxor ETFs ist die enge Spanne zwischen Geld- und
Briefkurs — das bedeutet, dass die Differenz zwischen den An- und Ver-
kaufskursen der ETFs sehr gering ist. Teilweise betragt dieser sogenannte
Spread nur wenige Cent. Nach dem Kauf eines Lyxor ETFs genlgt deshalb
bereits ein kleiner Anstieg des Referenzindex, um mit dem Investment in die
Gewinnzone zu gelangen.

Dies gilt auch fir den Direkthandel mit ETFs, den insbesondere groBe insti-
tutionelle Investoren nutzen. Sie stellen dazu ihre Preisanfragen in der Regel
telefonisch an den Market Maker, der dazu ebenfalls stdndig handelbare
Geld- und Briefkurse zur Verfiigung stellt. Privatanleger hingegen werden
telefonische Orders allenfalls Uber das Telefonbanking ihrer Bank abwickeln
und dabei auf den Bérsenhandel setzen. Einfach ist der Handel mit ETFs
aber in jedem Fall.

= HANDEL VON LYXOR ETFs
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Den 1. Januar 2009 sollten sich Anleger rot in ihrem Kalender markieren.

Dann tritt in Deutschland die Abgeltungsteuer in Kraft. Diese Anderung be-

deutet eine Zasur — auch fir Investments in ETFs.
Lyxor ETFs

Fur Investoren, die noch in diesem Jahr Anteile an einem Exchange Traded
Fund verkaufen wollen — zum Beispiel, um Gewinne zu realisieren — gilt noch
die alte Regelung: VerauBerungsgewinne sind auf Grund der derzeit gultigen
Spekulationsfrist von einem Jahr nach einer Haltedauer von zwdlf Monaten
steuerfrei. Das gilt bei Lyxor ETFs auch flr die Fondsausschuttungen. Ver-
kauft der Anleger den Anteil an einem ETF hingegen innerhalb der Speku-
lationsfrist, muss er die VerauBerungsgewinne und Fondsausschittungen
derzeit mit seinem persénlichen Einkommensteuersatz versteuern.

Verluste aus Wertpapiergeschéften kénnen dabei die Steuerlast mindern.
Zudem kdnnen Anleger Sparerfreibetrdge in Anspruch nehmen, die fir Le-
dige momentan bei 750 Euro und flr Verheiratete bei 1.500 Euro liegen.
Zusammen mit der Werbungskostenpauschale von 51 beziehungsweise 102
Euro kénnen Alleinstehende somit 801 Euro und Verheiratete 1.602 Euro
steuerfrei kassieren. Uber diese Grenzen hinaus sind VerauBerungsgewin-
ne aus dem Verkauf von ETFs nur unter Einhaltung der Spekulationsfrist
steuerfrei.

Kunftig spielt die Haltedauer jedoch keine Rolle mehr fur die Besteuerung
— die zwdlfmonatige Spekulationsfrist entfallt. Fur ETF-Anteile, die der Inves-
tor ab dem 1. Januar 2009 kauft, gilt folgende neue Regelung: Alle Kapital-
ertrdge — ganz gleich ob VerduBerungsgewinne oder Fondsausschittungen
— werden nach Einflhrung der Abgeltungsteuer pauschal mit 25 Prozent
besteuert, zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteu-
er. Allerdings kénnen Anleger Verluste aus Wertpapiergeschéften weiterhin
steuerlich geltend machen.

Doch ganz gleich, ob der Anleger auf diese Weise seine Steuerlast min-
dern kann oder nicht — wenn er rechtzeitig reagiert, sind seine Gewinne
moglicherweise auch kinftig komplett steuerfrei. Zum Hintergrund: Bis zum
31. Dezember 2008 gelten Ubergangsregelungen. Wer vor diesem Stichtag
in Investmentfonds investiert, kann vom unbefristeten Bestandsschutz pro-
fitieren — halt der Anleger die Fondsanteile mindestens ein Jahr, dann kann
er auch in Zukunft steuerfreie Gewinne erzielen.




Dies gilt nattrlich genauso fur ETFs — sie bieten dartiber hinaus einen weite-
ren Steuervorteil: Bezieht sich der Exchange Traded Fund auf einen Perfor-
mance-Index, in den die Dividenden einberechnet, also reinvestiert werden,
und werden bei der Abbildung der Wertentwicklung des Referenzindex De-
rivate eingesetzt, die die Dividenden bei Aktieninvestments generieren, dann
kann der Anleger im Rahmen des Bestandsschutzes alle Gewinne steuerfrei
realisieren — einschlieBlich der Fondsausschittungen. Die entsprechende
Konstruktion der ETFs bezeichnet man als swap-basiert. Bei den Exchange
Traded Funds von Lyxor Asset Management handelt es sich ausnahmslos
um Swap-ETFs - unter BerUcksichtigung der genannten Parameter kdnnen
Anleger mit Lyxor ETFs somit von diesem zusétzlichen Vorteil profitieren.

So wichtig Steuersparen im Einzelfall auch ist, sollten Anleger jedoch be-
achten, dass dieser Aspekt nicht alles ist. Zundchst kommt es darauf an,
den richtigen Mix aus Rendite, Risiko, Liquiditdt und Transparenz zu finden.
Oberstes Gebot ist es, sein Risiko so breit zu streuen, dass man auch schwie-
rige Phasen moglichst ohne Verluste Uberstehen kann. Fur die notwendige
Diversifizierung, zum Beispiel in Form einer Core-Satellite-Strategie, bieten
sich Lyxor ETFs an. Die Kostenersparnis durch den Einsatz von Lyxor ETFs
im Vergleich zu aktiv gemanagten Investmentfonds kann die Auswirkungen
der Abgeltungsteuer mehr als ausgleichen.

= ABGELTUNGSSTEUER / ZUSAMMENFASSUNG

3 Buchstaben, 74 Losungen: Lyxor ETFs

lhre Vorteile durch Exchange Traded Funds

= Investmentfonds, die passiv gemanagt werden

= Niedrige Verwaltungsvergitungen

= Kein Ausgabeaufschlag bei Handel liber die Borse
= Abbildung eines Basisindex nahezu eins zu eins

= Lyxor AM verwaltet in ETFs rund Euro 23 Mrd. per Nov. 2008
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LYXOR ETF - Produktiibersicht Deutschland

LYXOR ETF LYXOR ETF Borsenlisting Listing Bloomberg Ticker  ISIN Code Fonds- Mgmt.

ausschittung Fees p. a.

Borsenlisting Listing Bloomberg Ticker  ISIN Code Fonds- Mgmt.

ausschittung Fees p. a.

Datum <Equity><Go> Datum <Equity><Go>

DEUTSCHLAND BB Lyxor ETF Commodities CRB Deutsche Borse 09.08.2006  LYXCRB GY FRO010270033  AOJCBF - 035%
B | y0r ETF DAX® Deutsche Borse 28.06.2006  LYXDAX GY LU0252633754  LYXOAC ~thesaurierend 0,15% BB Lyxor ETF GRB non Energy Deutsche Borse 22112006  LYXCRN GY FRO010346205  LYXOAL - 035%
B | yxor ETF DAXplus® Covered Call Deutsche Borse 28.06.2006  LYXDAXCC GY LL LYX0AE 0,40%
B | yxo0r ETF DAXplus® Protective Put Deutsche Borse 09.05.2007  LYXDPP GY LU0288030280  LYXOBU thesaurierend 0,40% Lyxor ETF Euro Cash (EONIA) Deutsche Borse 12.03.2008  LYXCSH GY FRO010510800  LYXO0B6 thesaurierend 0,15%
B | yyor ETF LevDAX® Deutsche Borse 28.06.2006  LYXLEDAX GY LU LYX0AD 0,40%
EURO ZONE BBl Lyxor ETF EuroMTS 1-3Y Deutsche Borse 30.05.2006  LYQ2GY FRO010222224  AOHGFC thesaurierend 0,165%
BBl Lyxor ETF DJ Euro Stoxx 50 Deutsche Borse 29112002 LYSXGY FRO007054358 798328  jahriich 0.25% Bl Lyxor ETF EuroMTS 3-5Y Deutsche Borse 30052006  LYQ3 GY FRO010037234  AODKMB thesaurierend 0,165%
BBl Lyxor ETF DJ Euro Stoxx 50 BuyWrite Deutsche Borse 09.05.2007  LYXBWE GY FRO010389205  LYXOBG thesaurierend 0,40% Bl Lyxor ETF EuroMTS 5-7Y Deutsche Borse 09.05.2007  LYXMTC GY FRO010411413  LYXOBJ thesaurierend 0,165%
BBl Lyxor ETF Lev DJ Euro Stoxx 50 Deutsche Borse 29.08.2007  LYXLVE GY FRO010468983  LYXOBZ jahriich 0,40% IRl Lyxor ETF EuroMTS 7-10Y Deutsche Borse 09.05.2007  LYXMTD GY FRO010411439  LYXOBK thesaurierend 0,165%
BBl Lyxor ETF MSCIEMU €ET Deutsche Borse 01.10.2008  LYXMFE GY FRO007085501  AOBK6R  jahrlich 0,35% Bl Lyxor ETF EuroMTS 10-15Y Deutsche Bérse 30.05.2006  LYQ6 GY FRO010037242  AODMS6N thesaurierend  0,165%
Lyxor ETF MSC Greece Deutsche Borse 18.04.2007  LYXGRE GY FR0010405431  LYXOBF jahrlich 045% BBl Lyxor ETF EuroMTS 15Y+ Deutsche Borse 25.10.2007  LYXMTF GY FR0010481093  LYXO0B4 thesaurierend 0,165%
EUROPA BBl Lyxor ETF EuroMTS Covered Bond Aggregate  Deutsche Borse 25.10.2007  LYXECB GY FRO010481127  LYXOB3 thesaurierend 0,165%
MR Lyxor ETF MSCI Europe Deutsche Borse 30.05.2006  LYY5GY FRO010261198  AOJDGC  jahrlich 035% BBl Lyxor ETF EuroMTS Global Deutsche Borse 30.05.2006  LYQ1GY FR0010028860  AOB9ED thesaurierend 0,165%
STIL. Bl Lyxor ETF EuroMTS Inflation Linked Deutsche Bérse 30052006  LYQ7 GY FRO010174292  AOF7AM  thesaurierend 0,20%
Bl Lyxor ETF DJ STOXX Select Dividend 30 Deutsche Borse 08.02.2007  LYXSEL GY FRO010378604  LYXOBB jahriich 0,30%
Il Lyxor ETF MSCI EMU Growth Deutsche Borse 09.08.2005  GRW GY FRO010168765  AOF421 jahriich 0,40% BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Automobile & Parts  Deutsche Borse 14.12.2008  LYXAUT GY FR0010344630  LYXOAN jahrlich 0,30%
Bl Lyxor ETF MSCI EMU Small Cap Deutsche Borse 09.08.2005  KLC GY FRO010168773  AOF420  jahriich 0,40% BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Banks Deutsche Borse 14.12.2006  LYXBNK GY FRO010345371  LYXOAP jahriich 0,30%
BBl Lyxor ETF MSCI EMU Value Deutsche Borse 09.08.2005 VAL GY FRO010168781  AOEQO1 jahrlich 0,40% BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Basic Resources Deutsche Borse 14122006 LYXBRE GY FRO010345389  LYXOAX jahriich 0,30%
BBl Lyxor ETF Short Strategy Europe €I Deutsche Borse 01.10.2008  LYXSHE GY FRO010589101  LYX0C4 jahrlich 0,40% BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Chemicals Deutsche Bérse 14122006 LYXCHM GY FRO010345470  LYXOAY jahriich 0,30%
OSTEUROPA Bl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Constructions Deutsche Borse 20.12.2006  LYXCST GY FRO010345504  LYXOAZ jahriich 0,30%
BB Lyxor ETF Eastern Europe (CECE EUR) Deutsche Borse 19.01.2005  LYCE GY FRO010204073  AOF6BV jahriich 0,50% BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Financial Services Deutsche Borse 14122006 LYXFIN GY FR0010345363  LYX0A4 jahrlich 0,30%
USA BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Food & Beverage Deutsche Borse 14.12.2006  LYXFOD GY FRO010344861  LYXOAR jahriich 030%
== | yxor ETF Dow Jones IA Deutsche Borse 21.06.2006  DJAM GY FRO007056841 541779  jahriich 0,50% Bl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Health Care Deutsche Borse 1412.2006  LYXHLT GY FRO010344879  LYXOAS jahriich 0,30%
== |yxor ETF MSCI USA Deutsche Borse 30.08.2006  LYXUSA GY FRO010296061  AOJMFG jahriich 0,35% BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Industrial Deutsche Borse 14.12.2006  LYXIND GY FRO010344887  LYXOAT jahriich 030%
BE= | yxor ETF NASDAQ 100 Deutsche Borse 12032003  LYMS GY FRO007063177 541523 jahrlich 030% BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Insurance Deutsche Borse 14.12.2006  LYXINS GY FR0010344903  LYX0AQ jahrlich 0,30%
GLOBAL BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Media Deutsche Bérse 14122006  LYXMDA GY FRO010344929  LYXOAU jahriich 030%
@  Lyxor ETF MSCI World Deutsche Borse 30.08.2006  LYXWLD GY FRO010315770  LYXOAG jahrlich 0,45% BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Oil & Gas Deutsche Borse 29.12.2006  LYXOIL GY FR0010344960  LYX0A9 jahrlich 0,30%
EMERGING MARKETS BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Personal & House Deutsche Bérse 14122006 LYXPHG GY FRO010344978  LYXOAV jahriich 030%
BB Lyxor ETF MSCI Emerging Markets EUR Deutsche Borse 29.08.2007  LYXLEM GY FRO010429068  LYXOBX jahrlich 0,65% Bl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Retail Deutsche Bérse 14122006 LYXRTAGY FRO010344986  LYXOAO  jahrlich 0,30%
BBl Lyxor ETF MSCI EM Latin America EUR Deutsche Borse 29.082007  LYXLTM GY FRO010410266  LYXOBO jahriich 0,65% Bl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Technology Deutsche Borse 1412.2006  LYXTNO GY FRO010344796  LYXOAW jahriich 030%
AFRIKA BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Telecommunications  Deutsche Borse 14.12.2006  LYXTEL GY FRO010344812  LYXOA1 jahriich 0,30%
== Lyxor ETF Pan Africa €I Deutsche Borse 01102008  LYXPAF GY FRO010636464  LYXODK jahrlich 085% BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Travel & Leisure Deutsche Borse 14122006 LYXTRV GY FR0010344838  LYX0A2 jahrlich 0,30%
B= Lyxor ETF South Africa Deutsche Borse 29.08.2007  LYXAFS GY FRO010464446  LYXOBY jahriich 0,65% BBl Lyxor ETF DJ STOXX 600 Utilities Deutsche Borse 14122006 LYXUTIGY FRO010344853  LYX0A3 jahriich 0,30%
ASIEN EEE Lyxor ETF Privex Deutsche Borse 09.05.2007  LYXPVX GY FR0010407197  LYXOBH jahrlich 070%
Il Lyxor ETF Hong Kong (HSI) Deutsche Borse 31.01.2007  LYXHSI GY FRO010361675  LYXOA7 jahriich 0,65%
[[®] Lyxor ETF Japan (TOPIX) Deutsche Borse 09.08.2006  LYXJPN GY FR0010245514  AOESMK jahrlich 0,50% Lyxor ETF FTSE RAFI Europe Deutsche Borse 24052007 LYXREU GY FRO010400770  LYXOBM jahrlich 0,60%
Lyxor ETF MSCI AC Asia-Pacific ex Japan Deutsche Borse 30.08.2006  LYXAEJ GY FRO010312124  LYXOAB jahriich 0,65% Lyxor ETF FTSE RAFI Eurozone Deutsche Borse 24052007  LYXREZGY FRO010400788  LYXOBL jahriich 0,60%
Lyxor ETF MSCI Asia APEX 50 €EM Deutsche Borse 05.11.2008  LYXAPX GY FRO010652867  LYXODM jahrlich 0,50% Lyxor ETF FTSE RAFI Japan Deutsche Bérse 24052007 LYXRJP GY FRO010400796  LYXOBP jahriich 0,60%
Lyxor ETF MSCI Korea Deutsche Borse 31.01.2007  LYXKRW GY FRO010361691  LYXOA8 jahriich 0,65% Lyxor ETF FTSE RAFI US 1000 Deutsche Borse 24052007  LYXRUAGY FRO010400804  LYXOBN jahrlich 0,60%
= |yxor ETF MSCI Malaysia €ET Deutsche Borse 01.10.2008  LYXMAL GY FRO010397554  LYXOCW jahriich 0,65%
Bl Lyxor ETF MSCI Taiwan €EJ Deutsche Borse 01.10.2008  LYXTWN GY FR0010444786  LYXOCT  jahrlich 0,65% Lyxor ETF New Energy Deutsche Borse 16.01.2008  LYXNRJ GY FRO010524777 ~ LYXOCB jahrlich 0,60%
=== |yxor ETF MSCI Thailand €E Deutsche Borse 01.10.2008  LYXTHA GY FRO010398719  LYX0CX 0,65% Lyxor ETF World Water Deutsche Bérse 16.01.2008  LYXWAT GY FRO010527275  LYXOCA jahriich 0,60%
B Lyxor ETF Turkey Deutsche Borse 22112006  LYXTURGY FRO010326256  LYXOAK jahriich 0,65%
BRIC Stand: November 2008
=3 Lyxor ETF Brazil (Ibovespa) Deutsche Borse 14032007 LYXRIO GY FRO010408799  LYXOBE thesaurierend 0,65%
Bl Lyxor ETF China Enterprise (HSCEI) Deutsche Borse 19.01.2006  ASIGY FRO010204081  AOFSBW jahriich 0,65%
=== Lyxor ETF MSCI India Deutsche Borse 31012007  LYXINRGY FRO010361683  LYXOBA jahriich 0,85%
B Lyxor ETF Russia Deutsche Borse 19.09.2006  LYXRUS GY FR0010326140  LYXOAF jahrlich 0,65%



KOSTENLOSE PUBLIKATIONEN

Die folgenden Publikationen und weiteres Informationsmaterial von Lyxor
Deutschland kdnnen kostenlos auf www.LyxorETF.de angefordert werden.
Sie kénnen alle Produkte auch bequem Uber unsere Kundenhotline unter
069 - 717 4444 bestellen.
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Lyxor ETF Euro Cash

ETF: 83 Buchstaben, jetzt 74 L&édsungen: Lyxor ETFs

lhre Vorteile durch Exchange Traded Funds (ETFs) Lyxor ETF Euro Cash
¢ Abbildung eines Basisindex nahezu eins zu eins ISIN / WKN FR0010510800 / LYX0B6
o Investment{@IEH, die passiv gemanagt werden Bloomberg LYXCSH GY <EQUITY><GO>

e Niedrige Management Fees (RS LYXCSH.DE

o Kein Ausgabeaufschlag bei Handel iiber die Bérse Management Fee pa.  0,15%

, ®
e Lyxor AM verwaltet in ETFs rund Euro 23 Mrd. per Nov. 2008 Bérsenplatz XETRA

PR
:l::hlr:":lhll Standard & Poor’s verleiht dem Lyxor ETF Euro Cash (EONIA) Bestnoten —
¥ r Zuflusse in Geldmarkt-ETFs steigen europaweit
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Hinweis: Dieses Dokument wurde von Lyxor AM erstellt. Die in
diesem Dokument enthaltenen Informationen sowie die benutzten
Zahlen und Beispiele haben einen rein indikativen und informativen
Charakter. Diese Zahlen sind keine Zukunftsvorhersagen und stellen
weder eine Verpflichtung noch ein Angebot noch eine Aufforderung
seitens der Société Générale (,SG*) Lyxor AM (,Lyxor AM®) zum
Kauf oder Verkauf von Fondsanteilen dar. Vergangenheitsbezogene
Performance-Daten sind kein Indikator fir die zukinftige Wertent-
wicklung und bieten keine Garantie fiir einen Erfolg in der Zukunft.
Société Générale (,SG“) und Lyxor AM Ubernehmen keinerlei Haf-
tung fir finanzielle oder anderweitige Konsequenzen, die sich durch
die Zeichnung oder den Erwerb eines in diesem Dokument beschrie-
benen Anlageinstrumentes ergeben. Der Anleger sollte sich einen ei-
genen Eindruck tiber die Risiken bilden und fiir zus&tzliche Auskiinfte
in Bezug auf eine Zeichnung oder einen Erwerb einen professionellen
Berater konsultieren. Vor allem sollte sich der Anleger bei Zeichnung
und Kauf von Fondsanteilen bewusst sein, dass dieses Produkt ge-
wisse Risiken beinhaltet und die Riickzahlung unter Umsténden unter
dem Wert des eingesetzten Kapitals liegen kann, im schlimmsten Fall
kann es zu einem Totalverlust kommen.

Ein Angebot, ein Verkauf oder ein Kauf der Fondsanteile erfolgt
ausschlieBlich auf der Grundlage des jeweils aktuellen Verkaufspro-
spekts, der jederzeit kostenlos unter www.LyxorETF.de herunter-
geladen und ausgedruckt werden kann. Anteilinhaber kénnen den
ausfuhrlichen und den vereinfachten Verkaufsprospekt, das Verwal-
tungsreglement, den jeweils neuesten Jahresbericht und, sofern ver-
6ffentlicht, auch den neuesten Halbjahresbericht bei der deutschen
Zahl- und Informationsstelle (Société Générale Corporate Investment
Banking, Neue Mainzer StraBe 46-50, 60311 Frankfurt am Main) ko-
stenlos in Papierform erhalten.
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Rechtliche Hinweise

Alle Angaben wurden mit groBter Sorgfalt zusammengestellt. Den-
noch kénnen wir keine Gewahr fir deren Richtigkeit ibernehmen.
Allein maBgeblich sind die Bedingungen in den Verkaufsprospekten.
Bezugnahmen auf einzelne Wertpapiere und redaktionelle Ausfiih-
rungen stellen keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar.




