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GEGENPARTEIENRISIKEN MUSSEN BEI DER AUSWAHL VON
PRODUKTEN UND ANLAGEN HOHE BEACHTUNG ERHALTEN

itag Vermogensverwaltung AG

*NUTZUNGSBEDINGUNGEN / RECHTLICHE HINWEISE

Mit der Entgegennahme dieses Dokuments und deren Beilagen sowie der darin enthaltenen oder beschriebenen Informationen, Produkte, Dienstleistungen
oder Unterlagen erklart der Empféanger, dass er die folgenden Nutzungsbedingungen verstanden hat und anerkennt. Die itag Vermdgensverwaltung AG hat
das vorliegende Dokument unabhéngig von spezifischen Anlagezielen, einer besonderen finanziellen Situation oder speziellen Bedtirfnissen eines bestimmten
Adressaten erstellt. Kein Angebot / Unverbindlichkeit: Die publizierten Informationen und Meinungsédusserungen werden von der itag Vermdgensverwaltung
AG ausschliesslich zum personlichen Gebrauch sowie zu Informationszwecken bereitgestellt. Nichts, was in diesem Schriftstiick enthalten ist, stellt eine
Empfehlung, ein Angebot, eine Aufforderung oder eine Einladung zur Offertstellung zum Erwerb oder Verkauf von Anlageinstrumenten oder
Anlageberatungsdienstleistungen, zur Tatigung von Transaktionen oder zum Abschluss irgendeines Rechtsgeschéaftes dar. Wir empfehlen eine personliche
Konsultation bei einem qualifizierten Finanzberater der itag Vermégensverwaltung AG. Gewahrleistungsausschluss: Die im vorliegenden Dokument
zusammengetragenen Informationen und Meinungen basieren auf vertrauenswiirdigen, 6ffentlich zugénglichen Angaben aus verldsslichen Quellen; dennoch
garantiert die itag Vermogensverwaltung AG weder deren Richtigkeit und Vollstandigkeit noch deren Aktualitat. Die itag Vermogensverwaltung AG behalt sich
vor, die Informationen und Meinungsdusserungen in diesem Dokument ohne Vorankiindigung zu &ndern oder zu entfernen. Performance: Die in der
Vergangenheit erzielten Performances irgendwelcher Investitionen sind nicht zwingend ein Massstab flir deren zukiinftigen Performances. Die itag
Vermdgensverwaltung AG lbernimmt demzufolge weder eine ausdriickliche noch eine stillschweigende Haftung oder Garantie bezliglich der kiinftigen
Wertentwicklung. Haftungsbeschrankungen: Die itag Vermogensverwaltung AG schliesst uneingeschrankt jede Haftung fiir Verluste bzw. Schaden
irgendwelcher Art aus - sei es fir direkte, indirekte oder Folgeschaden —, die sich aus der Benlitzung des vorliegenden Dokuments ergeben sollten.
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DAS RISIKO VON PORTFOLIOVERLUSTEN WEGEN KONKURSEN STEIGT

Gegenparteienrisiko - Ausfallrisiken unterscheiden sich stark. Die Konkurse von Bear Stearns

und Lehman Brothers zeigen klar auf, dass sich die Bankenkrise auch auf renommierte Hauser

negativ auswirken und diese mit der Gefahr der llliquiditat konfrontieren kann. Besorgt fragen

sich die Anleger, wie sicher ihr investiertes Kapital im Falle der Insolvenz eines Instituts

eigentlich ist.

Zertifikate und Treuhandanlagen

mit erhohtem Risiko

Zertifikate

Zertifikate sind Schuldverschreibungen, deren Rick-
zahlung im Falle eines Bankenkonkurses gefahrdet ist.
Vielen Anlegern ist nicht bewusst, dass sie mit einem
Zertifikat eine Schuldverschreibung erwerben, welche
mit einer Anleihe vergleichbar ist. Investoren besitzen
damit eine Forderung gegenitiber dem Emittenten.
Gerat dieser in Zahlungsschwierigkeiten, ist es
maoglich, dass Anleger ihr Kapital nicht zurtickerhalten.
Wahrend neun Tagen war der Handel in Zertifikaten
von Bear Stearns ausgesetzt, und es folgten
Handelsspannen zwischen Kauf- und Verkaufskurs von
bis zu 20 %. Zertifkate von Bear Stearns waren fir die
Anleger im Fruhjahr keine sichere Investition. Mit der
Ubernahme des angeschlagenen Instituts durch JP
Morgan konnte ein grosser Geldverlust bei den
Inhabern der Zertifikate vermieden werden. Wer in
strukturierte Produkte von Lehman Brothers investiert
hat, kann nur noch abwarten und hoffen. Der Handel
in den entsprechenden Produkten wurde eingestellt.
Bei Anlagefonds handelt es sich im Gegensatz dazu
um ein Sondervermdégen, welches im Konkursfall,
anders als bei Zertifikaten, geschlitzt ist. Flir die Kaufer
ist es daher wichtig, sich vor der Investition lber die
informieren.  Das

Bonitdt des Emittenten zu

Emittentenrating,  welches  von spezialisierten
Ratingagenturen vergeben wird, kann bei der
Entscheidung eine nitzliche Hilfe sein. Fir die Beno-

tung der Zahlungskraft von Firmen prifen die Agentu-
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ren Kriterien wie Bilanzen, Wettbewerbsposition oder
das Management. Das Rating ist als Prognose zu
verstehen, ob der Emittent seine Zahlungs-
verpflichtungen erflllen wird. Diese kann sich im
Laufe der Zeit verschlechtern, z.B. wenn ein Institut
Abschreibungen vornehmen muss. Die Priifer der
Ratingagenturen  kénnen zum  Zeitpunkt der
Momentaufnahme nicht wissen, welche Risiken sich
noch in den Bilanzen verbergen. Die Problematik
dabei ist, dass die Herabstufung meistens erst dann
erfolgt, wenn die schlechten Nachrichten bereits
veroffentlicht wurden - flir den Anleger in der Regel
also zu spat. Grundsatzlich gilt: Je héher das Rating,
desto niedriger die Ausfallgefahr. Ratings von A - oder
besser sind von Uberdurchschnittlicher Qualitat und
kaum ausfallgefahrdet. Ausnahmen bestétigen auch in
diesem Fall die Regel, verfligte Bear Stearns z.B. tUber
ein AA- Rating. Je langer die Laufzeit eines strukturier-
ten Produktes ist, desto wichtiger wird die Bonitat der
Gegenpartei. Auch eine WestLB, die Uber ein hohes
Rating verfligt, héatte ohne staatliche Hilfe
Schwierigkeiten gehabt. Daher ist es dusserst wichtig,
in einem Zertifikate-Portfolio auf die Streuung der
Emittenten zu achten. Eine niedrige Bonitat kann auch
Vorteile bieten, da sie je nach Struktur zu besseren
Konditionen abgeschlossen werden kann als bei
anderen Anbietern. Dies gilt insbesondere fir
Garantiezertifikate. Sinkt die Bonitat jedoch erst nach
dem Kauf, ist der Anleger im Nachteil. Produkte mit
Kapitalgarantie haben immer eine festverzinsliche
Anleihe als Komponente. Damit sichert sich der
Emittent ab, so dass er am Ende der Laufzeit den

garantierten Betrag zurlickzahlen kann. Diese Anleihen
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werden nicht am freien Markt gekauft, sondern bei der
hauseigenen Abteilung fir Konzernfinanzierung.
Sinkt die Bonitat, geht der Barwert dieser Anleihe

zurick.

Beispiel:

Eine Anleihe hat einen Nominalwert von CHF 100 und
wirft 5 % Zins ab. Das entspricht einer Ausschiittung
von CHF 5. Der Markt findet diesen Zins fuir die Bonitat
angemessen. Die Anleihe kostet demnach CHF 100.
Wird die Bonitat des Emittenten zurickgestuft
bedeutet dies, dass die Investoren jetzt ein hoheres
Ausfallrisiko tragen, wenn sie diese Anleihe kaufen.
Dafiir wollen sie einen hoheren Zins von z.B. 7 %. Da
die Ausschlittung von 5 % fest vorgegeben ist, sinkt
der Wert der Anleihe auf CHF 98.13. Anleger erhalten
zwar weiterhin eine Zahlung von CHF 5. Umgerechnet
auf ihren niedrigeren Einsatz entsprache dies

allerdings einer Rendite von 7 %, wenn sie erst nach

der Anderung des Ratings gekauft hitten.

Hat die Struktur eines Zertifikates eine Anleihen-
komponente, geht folglich auch der Preis fiir dieses
Papier zurlick. Dies war bei Bear Stearns der Fall. In
Marktkreisen hiess es, die Aufschldge auf den Euribor
hatten im zweistelligen Bereich gelegen. Die hohe
Handelsspanne hat hingegen einen anderen
Hintergrund. Als sich JP Morgan prasentierte, hatten
die Investoren die Bear Stearns Titel glinstig erwerben
kénnen. Nach der Fusion hatte fir die Papiere jedoch
das deutlich bessere Bonitats-Rating von JP Morgan
gegolten. Allein durch den Zusammenschluss waren
dann, je nach Produkt, Gewinne im zweistelligen
Bereich moglich gewesen. Dies musste durch die
breiten Handelsspannen verhindert werden. Denn der
kiinftige Eigentimer tGbernimmt auch die Verbindlich-
keiten von Bear Stearns und garantiert damit die
Rickzahlung der Zertifikate bei Falligkeit. Bei Bonus-
und Discountpapieren ist die Ausgangslage vielfal-
tiger, setzen die einen Emittenten dabei keine
Anleihenkomponente ein, wahrend andere dies tun.

Eine schlechtere Bonitat kann, wie bereits erwahnt,

auch positive Seiten haben. Denn die Emittenten
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konnen bei neuen Produkten bessere Konditionen
bieten als die Konkurrenz. Dahinter steht folgende
Rechnung: Bei einem Garantieprodukt sichert die
Anleihe die Rickzahlung des garantierten Kapitals.
Dazu kommt i.d.R. eine Option, welche fir zusatzliche
Ertrage sorgt. Dies wird vom Einsatz des Anlegers
finanziert. Angenommen, ein voll abgesichertes
Zertifikat kostet bei Emission CHF 105, bendétigt der
Emittent mit durchschnittlicher Bonitat CHF 100 fir
eine Anleihe und CHF 5 fir die Option. Der Anbieter
mit dem schlechteren Rating zahlt hingegen nur CHF
98.13 fiir die Anleihe. Es bleiben CHF 6.87 fiir die
Option, was eine Steigerung von rund 37 % ausmacht.
Den Nachteil haben Emittenten mit guter Bonitat.
Diesen bleibt der Markt oftmals verschlossen. So
konnte die UBS in der Vergangenheit keine konkur-
renzfahigen Garantieprodukte an den Markt bringen.
Im Zuge der Kreditkrise hat sich dies nun geédndert.
Fur die Abteilung strukturierte Produkte der UBS hat
sich die Entwicklung im Unternehmen also positiv
ausgewirkt. Der Unterschied ist, dass Anleger bei
festverzinslichen Wertpapieren auf die Bonitat des
Emittenten achten und vorab Uberlegen, ob das Papier
zur Risikostruktur ihres Depots passt. Die Kaufer von
Zertifikaten hingegen haben bisher kaum Wert auf die
Bonitat der Gegenpartei gelegt. Nach dem Fall Bear
Stearns und Lehman Brothers sind die Investoren
jedoch sensibler geworden. Grund =zur Hysterie
besteht zwar nicht, sicher fiihlen dirfen sich die
Anleger dennoch nicht. Wer auf mehrere Emittenten
streut und grosse Institute mit Top-Ratings bevorzugt,
reduziert die Gefahren enorm. Eine gute Strategie
dirfte sein, vornehmlich auf die Top-Player zu setzen,
da der Staat mit grosser Wahrscheinlichkeit diese
unterstiitzen wirde. Eine Garantie stellen die Ratings
jedoch keinesfalls dar, und so sind Investoren nicht
immun gegen negative Uberraschungen. Fiir jene,
welchen das Restrisiko zu hoch ist, sind Anlagefonds
die bessere Alternative. Davon gibt es im Ubrigen
vermehrt solche, die selbst in strukturierte Produkte

investieren.
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Barbestdnde, Festgeld- und Treuhand-

anlagen

Viele Finanzinstitute wurden von der Kreditkrise hart
getroffen. Mancher Anleger ist Uber die Sicherheit
seiner Barbestande und Festgeldanlagen besorgt, sind
im Falle eines Bankenkonkurses in der Schweiz nur
CHF 30'000 je Kontoinhaber durch einen Fonds der
Schweizer Banken gesichert. Beruhigt kdnnen all jene
sein, deren Bank die Turbulenzen der letzten Monate
gut meistern konnte oder Uber eine Staatsgarantie
verfugen. Doch auch hier gilt: Wer die Sicherheit
seiner Gelder erhohen will, sollte bei der
Mitteln  keine

Bewirtschaftung  von  liquiden

Kompromisse eingehen. Eine Alternative zu
Festgeldern oder Barbestdanden bei der eigenen
Depotbank ist das Platzieren von Geldern bei anderen
Gegenparteien in Form von Treuhandanlagen. In
diesem Fall ist die kontoflihrende Depotbank nicht
mehr Vertragspartner sondern lediglich Vermittler. Die
Gelder werden mittels einer Treuhandanlage bei
einem auslandischen Finanzinstitut platziert. Mit der
Aufteilung auf mehrere Banken kann das Ausfallrisiko
breiter gestreut bzw. minimiert werden. Es st
empfehlenswert, sowohl die Bonitat der Gegenpartei
sowie deren Geschaftsgang der letzten 12 Monate
eingehend zu priifen. Nachstehend eine Ubersicht der
Entwicklung der

Bonitats-Ratings  ausgewahlter

Institute:
Sinkende Bonitaten in turbulentem Umfeld:

Rating Rating
Vor 24 Mte. Heute

Lehman A D
AlG AA -
Fortis A+
Depfa A+

A -/ negativ

A / negativ

BBB + / negativ
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Stabile Bonitaten in turbulentem Umfeld:

Rating Rating
Vor 24 Mte. Heute

Rabobank AAA
BNP Paribas AA
Santander AA -

AAA | stabil
AA + / stabil
AA / stabil

AA -/ stabil

Credit Agricole  AA -

Wahrend die Einschatzung der Bonitdt der UBS oder
auch Fortis im Zuge der Kredit- und Liquiditatskrise
eindeutig nachgelassen hat, konnte Rabobank ihr
erstklassiges Rating halten. BNP und Santander
vermochten sich gar zu verbessern. (Quelle:

Bloomberg)

Unser Selektionsprozess bei struk-
turierten Produkten sowie Treu-

handanlagen fir lhre Sicherheit

Welches Geschaft auch immer mit einer Gegenpartei
abgewickelt wird. Birgt die Transaktion ein
Ausfallrisiko, nimmt die Einschatzung der Bonitat der
entsprechenden Gegenpartei die Schllsselrolle ein.
Sich dabei nur auf die Bewertungen der
Ratingagenturen zu verlassen ist kein gutes Rezept.
Der Markt und die Ratingagenturen haben die stark
gestiegenen  Ausfallrisiken unterschatzt. Lehman
Brothers hatte bis zuletzt eine Note von A, was eine
geringe Ausfallwahrscheinlichkeit bedeutet. Um die
Genauigkeit der Bonitatseinschatzung zu erhdéhen, ist
eine Analyse des Geschaftsgangs der vergangenen 12
Monate hilfreich. Des Weiteren ist ganz besonders in
Stressphasen auf den Credit Default Swap zu achten.
Dabei handelt es sich um eine Art Kreditversicherung,
deren Pramie von der HOhe des Ausfallrisikos des
sollten

Emittenten bestimmt wird. Somit

Gegenparteien bevorzugt werden, welche Ulber ein

Telefon +41 (O)()] 319 51 51, Fax +41 (0)61 319 52 52, www.itag.ch, itag@jtag.ch



an
L (

itag
advisory services

portfolio management
corporate finance

maoglichst hohes und stabiles Bonitats-Rating
verfigen, deren Geschaftsgang von negativen
Einflissen weitestgehend verschont blieb und deren
Kreditausfallpramie im  Konkurrenzvergleich tief
notiert. In einer schnelllebigen Zeit wie heute ist es
unerlasslich, diese Parameter in festgesetzten
Zeitabstanden zu Uberprifen, um die hochstmogliche
Sicherheit in der Zusammenarbeit mit diversen

Gegenparteien zu gewahrleisten.

Selektionsprozess fiir Gegenparteien

Bonitétseinstufung von Ratingagenturen priifen
Geschéftsverlauf der letzten 12 Monate
analysieren

Betroffenheitsgrad von Grossereignissen
abschétzen

Kreditrisikopramie (CDS-Pramien) beurteilen

Aktuelle Credit Default Swap Pramien

Basispunkte
US Staatsanleihen 25.80
BNP Paribas 76.70
HSBC 104.20
Santander 111.70
UBS 268.30
Fortis 283.30
Morgan Stanley 1022.00
Ein Credit Default Swap (CDS) ist ein Kreditderivat
zum Handel von Ausfallrisiken von Krediten, Anleihen
oder Schuldnernamen. Der Sicherungsnehmer bezahlt
dafir eine Pramie, welche in Basispunkten
ausgedrickt wird. Eine Pramie von 100 Basispunkten
bedeutet, dass bei einem Kontraktvolumen von 100
Mio. eine Pramienzahlung von 1 Mio. zu leisten ist.

(Quelle: Bloomberg)

Nachfolgend finden Sie weitere Angaben zu
strukturierten Produkten (Quelle fir alle Grafiken:
Schweizerischer Verband fir strukturierte Produkte).

Bei Fragen stehen I|hnen unsere ausgewiesenen
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Experten gerne fir eine unverbindliche und

personliche Beratung zur Verfligung.

Partizipation

Tracker Zertifikat

Gewinn

%

Verlust

Markterwartung
Steigende (Bull) oder fallende (Bear) Kurse.

Merkmale

Widerspiegelt die Entwicklung des Basiswertes 1:1
(adjustiert um Bezugsverhaltnisse usw.). Geblihren in
Form von Management Fees oder durch den Einbehalt
von laufenden Ertragen (z.B. Dividenden), die wahrend
der Laufzeit anfallen. Risiko entspricht jenem der
Direktanlage.

Outperformance Zertifikat

Gewinn

Verlust J

Markterwartung
Steigender Basiswert.

Merkmale

Uberproportionale Beteiligung an der positiven
Entwicklung, falls der Basiswert bei Verfall tber dem
Strike notiert. Unterhalb des Strikes 1:1 Partizipation.
Verzicht auf laufende Ertrdage (z.B. Dividenden) zu
Gunsten der Strategie. Gleiches Risikoprofil wie bei
einer Direktanlage.
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Bonus Zertifikat

Gewinn

Knock-in

Verlust J-

Markterwartung
Seitwarts tendierender oder leicht steigender Basis-

wert. Basiswert wird wahrend der Laufzeit den Knock-
In nie bertihren.

Merkmale

Uneingeschrankte Beteiligung am Kursanstieg des
Basiswertes. Fixe Bonuszahlung bei Seitwartstendenz
bis Strike. Bonuszahlung bis zum Knock-In gesichert.
Nach Berlihrung des Knock-In wandelt sich das
Zertifikat in ein Tracker Zertifikat.

Outperformance Bonus Zertifikat

Gewinn T
Knock-in
0
Verlust | 9#5
Markterwartung

Steigender Basiswert, wobei wahrend der Laufzeit der
Knock-In nicht berthrt wird.

Merkmale

Uberproportionale Beteiligung an der positiven
Entwicklung, falls der Basiswert bei Verfall Gber dem
Strike notiert. Nach Berlihrung des Knock-In wandelt
sich das Zertifikat in ein Outperformance Zertifikat.
Verzicht auf laufende Ertrage (z.B. Dividenden) zu
Gunsten der Strategie. Geringeres Risiko als Direkt-
anlage, da Teilschutz bis zum Knock-In.
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Airbag Zertifikat

Gewinn 1

100%

Verlust

Markterwartung
Steigender Basiswert, wobei Kursrilickschlage bis zur

Schutzschwelle denkbar sind.

Merkmale

Uneingeschrankte Beteiligung am Kursanstieg des
Basiswertes. Teilschutz bei sinkendem Basiswert
zwischen Schutzschwelle und Strike. Beim Unter-
schreiten der Schutzschwelle geringerer Verlust als
bei einer Direktanlage. Verzicht auf laufende Ertrage
(z.B. Dividenden) zu Gunsten der Strategie. Uber-
durchschnittliche Rendite bei Seitwartstendenz und
leicht sinkendem Basiswert.

Twin-Win Zertifikat

Gewinn T
Knock-in
0
Verlust | 9#5
Markterwartung

Steigender Basiswert, wobei Kursriickschlage bis in
die Nahe des Knock-In denkbar sind.

Merkmale

Gewinnmoglichkeit sowohl bei steigendem als auch
bei sinkendem Basiswert. Bei Kursgewinnen
partizipiert das Zertifikat i.d.R. Uberproportional.
Kursverluste werden bis zum Knock-In in Kursgewinne
verwandelt. Beim bertihren des Knock-In wandelt sich
das Zertifikat in ein Outperformance Zertifikat.
Oberhalb des Knock-In geringeres Risiko als bei der
Direktanlage, unterhalb 1:1.
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Renditeoptimierung

Discount Zertifikat

Gewinn

Werlust

Markterwartung

Seitwarts tendierender bis leicht steigender Basiswert.
Sinkende Volatilitat.

Merkmale

Weist einen Discount gegenliber dem Basiswert auf.
Liegt der Basiswert bei Verfall unter dem Strike, erhalt
man den Basiswert mit einem tieferen Einstandspreis
geliefert (evtl. Barabgeltung). Gewinnmaglichkeit
begrenzt, Rickzahlung max. zum Cap. Entspricht
einem Stillhaltergeschaft. Geringeres Risiko als eine
Direktanlage. Verpasste Gewinne bei stark steigendem
Basiswert.

Barrier Discount Zertifikat

Gewinn

Verlust

Markterwartung

Seitwarts tendierender bis leicht steigender Basiswert.
Basiswert darf nicht tiefer als Knock-In fallen.
Merkmale

Wird der Knock-In nie berihrt, erhalt der Anleger den
maximalen Rickzahlungsbetrag (Cap), unabhangig
vom Preis des Basiswertes, ausbezahlt. Wird der
Knock-In bertihrt, wandelt sich das Zertifikat in ein
normales Discount Zertifikat. Dank Knock-In ist die
Wahrscheinlichkeit fir eine Maximalrickzahlung
hoher, der Discount jedoch entsprechend tiefer.
Geringeres Risiko als Direktanlage. Verpasste
Gewinne bei stark steigendem Basiswert.
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Reverse Convertible

Gewinn

Verlust J

Markterwartung

Seitwarts tendierender bis leicht steigender Basiswert.
Sinkende Volatilitat.

Merkmale

Liegt der Kurs bei Verfall Gber dem Ausilibungspreis,
wird der letzte Coupon mit dem Kapital zuriickbezahlt.
Andernfalls erfolgt die Zahlung mit der Lieferung des
Basiswertes. Ahnliche Konstruktion wie ein Discount
Zertifikat. Couponzahlung entspricht dem Discount bei
einem Discount Zertifikat. Geringeres Risiko als
Direktanlage. Verpasste Gewinne bei stark steigendem
Basiswert.

Barrier Range Reverse Convertible

Gewinn

Markterwartung
Stabiler Basiswert. Keine extreme Kursausschlage.

Merkmale

Der Coupon wird unabhangig vom Kursverlauf des
Basiswertes immer ausbezahlt. Das Produkt besitzt
einen oberen und einen unteren Knock-In. Werden die
Knock-In nie berlhrt, wird der Nominalwert zuziglich
Coupon zurlickbezahlt. Wird mindestens ein Knock-In
berihrt und liegt der Schlusskurs unter dem
Basispreis, erfolgt die Lieferung des Basiswertes (evtl.
Barabgeltung). Wird mindestens ein Knock-In berihrt
und liegt der Schlusskurs liber dem Basispreis, erfolgt
die Ruckzahlung des Nominalwertes abzlglich der
prozentualen Differenz zwischen Schlusskurs und
Basispreis.
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Barrier Reverse Convertible

Gewinn

Verlust J

Markterwartung

Seitwarts tendierender bis leicht steigender Basiswert.
Basiswert darf nicht tiefer als Knock-In fallen.
Merkmale

Wird die Barrier nie berlhrt, erhalt der Anleger den
maximalen Rickzahlungsbetrag (Nominal) zuzliglich
Coupon zuriickbezahlt. Wird die Barrier berihrt,
wandelt sich das Zertifikat in einen normalen Reverse
Convertible. Dank Barrier ist die Wahrscheinlichkeit fiir
eine Ruckzahlung hoher, der Coupon jedoch entspre-
chend tiefer. Geringeres Risiko als Direktanlage.
Verpasste Gewinne bei stark steigendem Basiswert.

Capped Outperformance Zertifikat

Gewinn

Markterwartun
Seitwarts tendierender bis leicht steigender Basiswert.

Merkmale

Titellieferung am Verfall, falls der Basiswert unter dem
Start — oder Barabgeltung - falls der Basiswert Uber
dem Start notiert. Ermoglicht den doppelten Ertrag
gegenlber dem Basiswert innerhalb eines vorgegebe-
nen Bereichs (Start bis Stop). Keine Partizipation an
Kursgewinnen lGber dem Cap. Direkte Partizipation an
der Entwicklung unterhalb des Starts. Kein erhdhtes
Risiko gegentiber der Direktanlage. Verpasste Gewin-
ne bei stark steigendem Basiswert.
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Express Zertifikat
Rickzahlung
:uan;ohach- Basiswert auf oder ja = Hennwert plus
ngstag iiber Auslibungspreis 1 % Caupon
_________ mein e ____
+ Rickzahl
UCkzaniung
:‘r?:t::nn I::':H-I'Htlllm @ = Hennwert plusN
Ausiibungspreis Coupons
_________ ein e
oL
:ﬂﬂ;ﬂh_ Basiswert schiiesst zwischen | . Ruckzsilune
tngstsg  BarTiere- undAusiibungspreis Nennwart 100%
_________ ein e
oL

Rilckzahlung gem . Preis des Baslswerts (Knock-in)

Markterwartun
Seitwarts tendierender bis leicht steigender Basiswert.

Basiswert wird nicht tiefer als Knock-In fallen.
Merkmale

Fixe Bonuszahlung bei Seitwartstendenz bis Strike.
Bonuszahlung gesichert bis zum Knock-In. Nach
Bertihrung des Knock-In entfallt der Teilschutz.
Verzicht auf laufende Ertrage zu Gunsten der Strategie
(z.B. Dividenden). Geringeres Risiko als bei Direkt-
anlage. Totalverlust mdéglich. Gewinnmaglichkeit be-
grenzt.

Capped Bonus Zertifikat

Gewinn

Werlust

Markterwartun
Seitwarts tendierender bis leicht steigender Basiswert.

Basiswert wird nicht tiefer als Knock-In fallen.
Merkmale

Fixe Bonuszahlung bei Seitwartstendenz bis Strike.
Bonuszahlung gesichert bis zum Knock-In. Nach
berihren des Knock-In verschwindet der Teilschutz.
Verzicht auf laufende Ertrage zu Gunsten der
Strategie. Geringeres Risiko als Direktanlage, da der
Teilschutz bis Knock-In. Totalverlust mdglich.
Gewinnmoglichkeit begrenzt.
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Kapitalschutz

Kapitalschutz ohne Cap

Gewinn

100%
85%

Werlust 4

Markterwartun
Steigender Basiswert, wobei grossere Kursriick-

schlage maoglich sind

Merkmale

Kann bei steigendem Basiswert unbeschrankt mit
einer fixen Partizipationsrate teilhaben. Wird
garantiert in der vereinbarten Hohe zurtickbezahlt.
Kapitalschutz wird in % des Ausgabekurses ausge-
driickt. Kapitalschutz bezieht sich nur auf den
urspriinglichen Ausgabepreis (nominal) und nicht auf
den Kaufkurs. Verzicht auf sichere Zinsen einer
Geldmarktanlage.

Kapitalschutz mit Cap

Gewinn

100%

Verlust J

Markterwartung
Steigender Basiswert, wobei grossere Kursriick-

schlage moglich sind

Merkmale

Kann bei steigendem Basiswert bis zum Cap
beschrankt mit einer fixen Partizipationsrate teilhaben.
Wird garantiert in der vereinbarten Hohe zurlck-
bezahlt. Kapitalschutz wird in % des Ausgabekurses
ausgedrickt. Kapitalschutz bezieht sich nur auf den
urspriinglichen Ausgabepreis (nominal) und nicht auf
den Kaufkurs. Verzicht auf sichere Zinsen einer
Geldmarktanlage.
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Kapitalschutz mit Coupon

Gewinn

Verlusat J

Markterwartung
Steigender Basiswert, wobei grossere Kursriick-

schlage maoglich sind.

Merkmale

Zahlt einen variablen Coupon. Die H6he des Coupons
ist abhangig von der Entwicklung des Basiswertes.
Minimaler Coupon kann 0 % sein. Verpasste Gewinne
bei stark gestiegenem Basiswert. Wird garantiert in
der vereinbarten Hohe zurtickbezahlt. Kapitalschutz
wird in % des Ausgabekurses ausgedriickt. Kapital-
schutz bezieht sich nur auf den urspriinglichen
Ausgabepreis (nominal) und nicht auf den Kaufkurs.

Kapitalschutz mit Knock-Out

Gewinn

IIIIIIIIIEIEIIiIaItE

100%:
Knock-out

Werlust 4

Markterwartun
Steigender Basiswert, wobei grossere Kursrick-

schlage moglich sind. Basiswert wird Knock-Out nicht
berthren.

Merkmale

Kann bei steigendem Basiswert bis zum Cap
beschrankt mit einer fixen Partizipationsrate teilhaben.
Wird garantiert in der vereinbarten Hohe zurlick-
bezahlt. Kapitalschutz wird in % des Ausgabekurses
ausgedrickt. Kapitalschutz bezieht sich nur auf den
urspriinglichen Ausgabepreis (nominal) und nicht auf
den Kaufkurs. Verzicht auf sichere Zinsen einer
Geldmarktanlage.
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Unsere Dienstleistungen

Advisory Services

Steuerberatung
Rechtsberatung
Buchflihrung

Company & Trust Services
Immobilien-Dienstleistungen
Wirtschaftsprifung

Portfolio Management

Vermogensverwaltung
Vermogensberatung
Anlageprozess

Asset Allocation

Corporate Finance

Fusionen und Akquisitionen
Nachfolgeregelungen
Unternehmensverkaufe
Unternehmenskauf
Buy-Outs / Buy-Ins
Wachstumsfinanzierung
Private Equity Management
Unternehmensbewertung
Due Diligence Services
Immobilientransaktionen

Hirzbodenweg 103, Postfach 317, CH—4020 Basel

Telefon +41 (0)61 319 51 51, Fax +41 (0)61 319 52 52, www.itag.ch, itag@jitag.ch




