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Nvidia-Volatilitat mit Discount-Strategien ausnutzen S.2

Discount- und Bonus-Zertifikate auf die Nvidia-Aktie eignen sich grundsatzlich fir
Anleger, die von einer Seitwartsbewegung der Nvidia-Aktie ausgehen.

OMV, Andritz und Voestalpine mit 6,7% Zinsen und 45% Schutz S.3

Die neue Multi-Aktienanleihe Protect auf drei ATX-Schwergewichte eignet sich
als Beimischung fiir Depots von risikobereiten einkommensorientierten Aktienanleger.

Capped Bonus auf EuroStoxx Select Dividend 30-Index S.5
Das Capped Bonus Zertifikat spricht mittel- bis langfristige Investoren an, die von

einer Seitwartsbewegung der dividendenstarken europaischen Aktien ausgehen

und sich gegen zwischenzeitliche Kursriickgange (teil-)absichern méchten.

EuroStoxx50-Express mit 40% Sicherheitspuffer S.6
Mit einem neuen Express-Zertifikat auf den EuroStoxx50-Index kénnen Anleger in

maximal 5 Jahren bei einem bis zu 40-prozentigen Indexriickgang eine Jahresbrutto-

rendite von 8 Prozent erwirtschaften.

Fixkupon-Multi-Express auf S&P500 & EuroStoxx50 S.7
Mit einem neuen Fixkupon-Multi-Express-Zertifikate auf den S&P500- und den
EuroStoxx50-Index kdnnen Anleger bei bis zu 60-prozentigen Indexriickgangen

Jahresrenditen von 1,25 Prozent erzielen.
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Nvidia-Volatilitat mit Discount-Strategien ausnutzen
Autor: Thorsten Welgen

Nvidia (ISIN US67066G1040) gehort zu den WeltmarktfuUhrern bei Grafikprozessoren und Chipsatzen,
die nicht nur in PCs und Spielekonsolen, sondern auch in komplexen Operationen in den Anwendungs-
bereichen kinstlicher Intelligenz, autonomen Fahrens, Medizintechnik und Robotik zum Einsatz kommen.
Nach dem Allzeithoch bei 288 US-Dollar Anfang Oktober 2018 gab die Aktie bis Ende Dezember auf
126 US-Dollar nach, aktuell handelt sie wieder auf 167 US-Dollar. Mit Discount-Strategien kdnnen Anleger
von der relativ hohen Volatilitdt der Aktie profitieren.

Szenario: leicht aufwarts / seitwarts — 32 Monate Restlaufzeit

Wer kurzfristig mit stabilen Kursen rechnet, kann auf einen groReren Puffer verzichten: Das Discount-
Zertifikat von Morgan Stanley mit der ISIN DE0O00MF91398 bietet bei einem Preis von 135,32 Euro eine
Rendite von 10,89 Euro oder 24,5 Prozent p.a., sofern die Aktie am 20.12. Gber dem Cap von 160 US-Dollar
Euro schlief3t. Discount: 11,3 Prozent.

Szenario: seitwarts / leicht abwarts — 6’2 Monate Restlaufzeit

Defensivere Anleger, die einen moderaten Sicherheitspuffer suchen, kénnten mit dem Discount-Zerti-
fikat der Commerzbank (ISIN DE000CUOQHT2) eine Rendite von 16,4 Prozent p.a. erzielen, wenn die
Aktie am 20.3. auf oder Uber dem Cap von 150 US-Dollar notiert. Der Break-Even-Kurs entspricht dem
Kaufpreis von 125,44 Euro (in etwa 136,70 US-Dollar, Discount 18 Prozent).

Szenario: seitwarts / mit groBerem Sicherheitspuffer — 9%2 Monate Restlaufzeit

Wer einen héheren Sicherheitspuffer sucht, kann sich mit dem wahrungsgesicherten Bonus-Zertifikat mit
Cap der HypoVereinsbank (DE000HX84MD5) zum Preis von 213,19 Euro die Chance auf die (Maximal-)
Rendite von 56,81 Euro oder 33,6 Prozent p.a. und zugleich einen komfortablen Puffer von 28,3 Prozent.
Bei Falligkeit zahlt das Produkt das Bonus-Level (und Cap) von 270 Euro, sofern der Aktienkurs bis zum
Bewertungstag 20.12. die Barriere von 120 Euro niemals berlhrt oder unterschreitet. Das Aufgeld liegt
aktuell bei gut 27 Prozent.

ZertifikateReport-Fazit: Die Zertifikate eignen sich grundsatzlich flr Anleger, die von einer Seitwarts-
bewegung der Nvidia-Aktie ausgehen. Die Discounter sind nicht wechselkursgesichert; das Risiko besteht
hier also in einer Aufwertung des Euro gegentber dem US-Dollar. Smarte Anleger kaufen nach US-
Borseneréffnung, wenn die Liquiditat in der Aktie hoch und die Geld-Brief-Spannen entsprechend gering
sind.
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OMYV, Andritz und Voestalpine mit 6,7% Zinsen und 45% Schutz

Autor: Thorsten Welgen

Der Maschinen- und Anlagebauer Andritz (AT0000730007), der Olkonzern OMV (AT0000743059) und
der Technologie- und Industriegiiterkonzern Voestalpine (AT0000937503) — diese drei dsterreichischen
Schwergewichte aus dem ATX sind die Basiswerte der neuen 2-jahrigen Multi-Aktienanleihe Protect
von Goldman Sachs mit der ISIN XS2011068934 (WKN: GA65ZT), die noch bis zum 6.9. zum Kurs von
101 Prozent (inklusive 1 Prozent Ausgabeaufschlag) gezeichnet werden kann. Das Produkt richtet
grundsatzlich an alle Anleger, die fir eine attraktive laufende und unbedingte Verzinsung bereit sind, ein
Aktienkursrisiko zu Ubernehmen — um die Maximalrendite zu erzielen, dirfen die Kurse nur nicht allzu
stark fallen.

Kupon von 6,7 Prozent p.a. und 45 Prozent Sicherheitspuffer

Am Festlegungstag, dem 6.9.19, werden die Schlussstande der drei Aktien zur Definition der Startwerte
herangezogen. Die kontinuierlich betrachteten Barrieren werden bei 55 Prozent der Startwerte festgelegt.
Lediglich OMV hat innerhalb der letzten 5 Jahre in etwa auf der Hohe der Barriere gehandelt. Das Zertifikat
zahlt unabhangig von der Entwicklung der drei Aktien erstmals am 14.9.20 den jahrlichen fixen Kupon
in Héhe von 6,7 Prozent des Nennwerts (= 67 Euro pro 1.000 Euro Nominalwert). Die zweite und letzte
Zinszahlung erfolgt bei Falligkeit am 13.9.21.

Sofern keine der Aktien innerhalb der gesamten Beobachtungsperiode (vom 9.9.19 bis 6.9.21) jemals
unterhalb ihrer Barriere notiert, erhalten Anleger bei Falligkeit den vollstdndigen Nennwert zurlick — das ist
das gewinnmaximale Szenario mit einer Rendite von 6,15 Prozent p.a.

Sollten dagegen eine oder mehrere Aktien ihre Barriere(n) verletzen, dann entfallt die Teilschutzfunkti-
on. Anleger haben jetzt immer noch die Chance auf den vollstandigen Nennbetrag, dafir missten am
6.9.21 allerdings alle drei Aktien Uber ihrem Startwert handeln — ausgehend vom Barriere-Bruch setzt
dies also mindestens einen Verdoppler voraus. Wahrscheinlicher ist dagegen, dass nach dem Bruch einer
Barriere zumindest eine Aktie am Bewertungstag noch unterhalb des Startwerts notiert. Dann erhalten
Anleger statt einer Rickzahlung die Lieferung der Aktie mit der schlechtesten Wertentwicklung (Worst-of-
Mechanismus). Beispiel: Andritz schliet bei minus 60, OMV bei minus 15 und Voestalpine bei plus
5 Prozent. Anleger erhalten nun eine Lieferung von Andritz-Aktien gemaR Bezugsverhaltnis (= 1.000 Euro
/ Startkurs Andritz).

ZertifikateReport-Fazit: Die Anwendung des Worst-of-Mechanismus im Falle einer Lieferung ermoglicht
eine attraktivere Zusatzrendite als beim Kauf von drei einzelnen Aktienanleihen Protect. Der Grund: Risiken
werden akkumuliert und nicht diversifiziert. Aufgrund der niedrigen Barrieren ist das Produkt dennoch
grundsatzlich als Beimischung fur risikobereite einkommensorientierte Aktienanleger geeignet.
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Capped Bonus auf EuroStoxx Select Dividend 30-Index

Autor: Thorsten Welgen

Der EuroStoxx Select Dividend 30-Index (CH0020751589) vereint dividendenstarke Titel der Eurozone:
Aus dem Auswahluniversum des EuroStoxx werden zunachst alle Aktien betrachtet, die sich in den
vergangenen 5 Jahren durch ein nicht-negatives Dividendenwachstum ausgezeichnet haben. Zweites
Kriterium ist eine hohere Netto-Dividendenrendite als der entsprechende Lander- und EuroStoxx-Total
Market-Index. Alle Aktien werden in eine Rangliste gebracht und die ersten 30 zur Indexbildung herange-
zogen. Die (Neu-)Gewichtung erfolgt einmal jahrlich nach der Netto-Dividendenrendite, wobei ein Cap von
15 Prozent und Liquiditatsfilter zur Anwendung kommen. Aktuell ist die italienische Bank Intesa Sanpaolo
mit knapp 5 Prozent Gewichtung das Indexschwergewicht, der franzésische Bau- und Infrastruktur-
konzern Vinci mit 2 Prozent das Schlusslicht. Versicherungen und Banken machen Uber 40 Prozent des
Index aus; Frankreich und Deutschland stellen mehr als 50 Prozent nach Landern.

26 Prozent Bonus-Level, 41 Prozent Sicherheitspuffer

Dividendenstarken Aktien wird eine relativ geringere Volatilitdt als den Standardwerten nachgesagt; das
trifft auch fur den EuroStoxx Select Dividend 30 Index zu: Trotz einer deutlich geringeren Anzahl an Aktien
liegt die Schwankungsbreite auf Hohe des Benchmark-Index EuroStoxx50.

Die RCB legt unter der ISIN AT0000A296Q2 ein Capped Bonus Zertifikat auf den EuroStoxx Select
Dividend 30-Index auf, das sich aufgrund seiner niedrigen Barriere an sicherheitsorientierte Anleger
richtet. Alle Ausstattungsmerkmale werden am 9.9.19 festgelegt: Bonuslevel und Cap werden bei
126 Prozent des Schlusskurses, die Barriere bei 59 Prozent definiert (in den letzten 5 Jahren notierte der
Index niemals unter diesem Niveau).

Solange der Index bis zum 5.9.24 an keinem Handelstag um mehr als 41 Prozent gegenuber dem
Startniveau nachgibt und auf oder unter der Barriere notiert (kontinuierliche Betrachtung!), zahlt das
Zertifikat bei Falligkeit am 10.9.24 den Betrag von 1.260 Euro aus — das entspricht einer Rendite von
4,7 Prozent p.a. Finanziert wird dieser Bonus-Mechanismus Uber die Dividenden, die in den Preisindex
nicht einbezogen werden und das Cap. Sollte die Barriere verletzt werden, verwandelt sich das Zertifikat
in ein Index-Zertifikat (mit Cap bei 126 Prozent).

ZertifikateReport-Fazit: Das Capped Bonus Zertifikat spricht mittel- bis langfristige Investoren an, die

von einer Seitwartsbewegung der dividendenstarken europaischen Aktien ausgehen und sich gegen
zwischenzeitliche Kursriickgange (teil-)absichern méchten, aber nicht mit Kursschwachen von mehr als
40 Prozent rechnen.
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EuroStoxx50-Express mit 40% Sicherheitspuffer

In der mit einiger Wahrscheinlichkeit noch langer anhaltender Nullzinsperiode bieten Strukturierte
Anlageformen, wie Discount-, Bonus- und Express-Zertifikate Renditechancen oberhalb der Inflationsrate.
Mit diesen Produkten kénnen Anleger — je nach individueller Risikobereitschaft — nicht nur den Kauf-
kraftverlust ihres Kapitals bekampfen, sondern im glinstigen Fall zu Gberproportional hohen Renditen
gelangen. Wer zu héheren Renditen, als sie mit einem Sparbuch in Aussicht stehen, kommen mdéchte,
muss sich vor dem Investment allerdings eine Meinung Uber den zukiinftigen Kursverlauf des Basiswertes,
wie es beispielsweise der aus den 50 gréfiten Aktiengesellschaften der Eurozone zusammengesetzte
EuroStoxx50-Index (ISIN: EU0009658145) einer ist, bilden.

Mit dem aktuell zur Zeichnung angebotenen HVB-Express-Zertifikat auf den EuroStoxx50-Index kdnnen
Anleger in maximal funf Jahren bei einem bis zu 40-prozentigen Indexrickgang zu einer Jahresbrutto-
rendite von 8 Prozent gelangen.

40% Sicherheitspuffer, 2% Bonuschance pro Quartal

Der Schlusskurs des EuroStoxx50-Index vom 13.9.19 wird als Referenzpreis fir das Express-Zertifikat
festgeschrieben. Bei 60 Prozent des Referenzpreises wird sich die am 13.9.24 aktivierte Barriere befinden.

Notiert der Index bereits am ersten Beobachtungstag in drei Monaten (13.12.19) auf oder oberhalb des
Referenzpreises, dann wird das Zertifikat mit seinem Ausgabepreis von 1.000 Euro und einer Bonus-
zahlung von 2 Prozent zurickbezahlt. Befindet sich der Index an diesem Tag unterhalb des Referenz-
preises, dann verlangert sich die Laufzeit des Zertifikates zumindest um weitere 3 Monate, nach denen
das Zertifikat bereits mit 104 Prozent des Nennwertes zuriickbezahlt wird, wenn sich der Indexstand dann
oberhalb des Referenzpreises aufhalt. Diese Vorgangsweise der vierteljahrlichen Beobachtung und der
mit jedem Quartal um 2 Prozent groRer werdenden Auszahlungsbetrédge wird bis zum letzten Beobach-
tungstag (13.9.24) angewendet.

Lauft das Zertifikat bis zum letzten Bewertungstag, dann wird es mit dem Hdchstbetrag von 1.400 Euro
zurtickbezahlt, wenn der EuroStoxx50-Index an diesem Tag auf oder oberhalb der bei 60 Prozent des
Startwertes liegenden Barriere notiert. Andernfalls wird das Zertifikat mit der tatsachlichen negativen
Indexentwicklung im Verhaltnis zum Referenzpreis zurtickbezahlt.

Das HVB-Express-Zertifikat auf den EuroStoxx50-Index, maximale Laufzeit bis 20.9.24, ISIN:
DEO00O0HVB3RX3, kann noch bis 12.9.19 in einer Stlickelung von 1.000 Euro mit 0,75 Prozent Ausgabe-
aufschlag gezeichnet werden.

ZertifikateReport-Fazit: Mit diesem Express-Zertifikat auf den EuroStoxx50-Index kdénnen Anleger in
maximal 5 Jahren bei einem bis zu 40-prozentigen Indexriickgang eine Jahresbruttorendite von 8 Prozent
erwirtschaften.
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Fixkupon-Multi-Express auf S&P500 & EuroStoxx50

Autor: Thorsten Welgen

Mit einem neuen Fixkupon-Multi-Express-Zertifikate auf den S&P500- und den EuroStoxx50-Index kénnen
Anleger bei bis zu 60-prozentigen Indexrickgangen Jahresrenditen von 1,25 Prozent erzielen.

Anleger, die davon ausgehen, dass der breite US-Markt (S&P 500, ISIN: US78378X1072) und die
europaischen Blue Chips (EuroStoxx 50, ISIN: EU0009658145) in vier Jahren nicht mehr als 60 Prozent
(') unter dem aktuellen Niveau notieren, kdnnten mit dem neuen Fixkupon-Multi-Express von Goldman
Sachs (ISIN XS2011059271, WKN GA65ZR) ca. 1,25 Prozent pro Jahr erzielen.

Endfallige Barriere mit 60 Prozent (!) Sicherheit

Am Festlegungstag, dem 6.9.19 werden die Schlussstande beider Indizes zur Definition der Tilgungs-
schwellen herangezogen. Fir jeden Index wird aul3erdem eine Barriere bei 40 Prozent gesetzt — so niedrig
notierte der S&P500 zuletzt im November 2011, der EuroStoxx50 handelte in den vergangenen 10 Jahren
niemals so tief.

Das Zertifikat zahlt unabhangig von der Marktentwicklung halbjahrlich einen fixen Express-Kupon
in Héhe von 0,625 Prozent des Nennwerts (= 6,25 Euro pro 1.000 Euro Nominalwert). Sollten beide
Indizes auRerdem am ersten der halbjahrlichen Bewertungstage (6.3.20) Uber ihren jeweiligen Tilgungs-
schwellen schliel3en, dann wird das Zertifikat vorzeitig fallig und zurlickgezahlt. Andernfalls verlangert sich
die Laufzeit zunachst um mindestens ein halbes Jahr, bevor am nachsten Bewertungstag abermals die
Voraussetzung flur eine vorzeitige Falligkeit gepruft wird.

Kommt es zu keiner vorzeitigen Falligkeit, werden die Indexstdnde am finalen Bewertungstag (6.9.23)
nur noch mit den niedrigen 40prozentigen Barrieren verglichen — solange keiner der beiden Indizes diese
unterschreitet, erhalten Anleger die Ruckzahlung des vollstandigen Nominalwerts (1.000 Euro je Zertifikat).
Sollte hingegen einer oder beide Indizes mehr als 60 Prozent gegentiber den Stdnden am Festlegungstag
verloren haben, dann bemisst sich der Rickzahlungsbetrag nach der schlechteren Index-Performance.
Beispiel: Index 1 schliet bei minus 50 und Index 2 bei minus 70 Prozent. Der Ruckzahlungsbetrag liegt
folglich bei 300 Euro pro 1.000 Euro Nominalwert (minus 70 Prozent).

Das Zertifikat kann noch bis zum 6.9.19 ohne Ausgabeaufschlag gezeichnet werden.

ZertifikateReport-Fazit: Das Worst-of-Prinzip bei einer eventuellen finalen Indexabrechnung ermdglicht
einen Rendite-Pick-up gegenuber zwei Single-Express-Zertifikaten, da Risiken hier akkumuliert und nicht
diversifiziert werden. Mit den extrem niedrigen Barrieren eignet sich das Fixkupon-Express-Zertifikat
dennoch grundsatzlich als defensive Beimischung fiir sicherheits- und einkommensorientierte Anleger.
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