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Hinweis: Dieses Dokument ist eine Marketingmitteilung und wurde von

Lyxor Asset Management (,Lyxor AM*) erstellt. Die in diesem Dokument

enthaltenen Informationen haben einen rein indikativen und informativen = Die Konstruktion von Lyxor ETFs 16
Charakter. Diese Informationen stellen in keiner Weise eine Verpflichtung
oder ein Angebot seitens der Société Générale (,SG“) und Lyxor AM dar.
SG und Lyxor AM ubernehmen keinerlei Treuepflichten in Bezug auf oder
Haftung fir finanzielle oder anderweitige Konsequenzen, die sich durch die
Zeichnung oder den Erwerb eines in diesem Dokument beschriebenen An-
lageinstrumentes ergeben. Der Anleger sollte sich einen eigenen Eindruck
Uber die Risiken bilden und fiir zusatzliche Auskiinfte in Bezug auf eine > Lyxor ETFs - Produktiibersicht 30
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 ein gewisses Risiko beinhaltet und die

Riickzahlung unter Umsténden unter dem Wert des eingesetzten Kapitals

liegen kann, im schlimmsten Fall kann es zu einem Totalverlust kommen.

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Garantie flir zukiinftige

Ertrage. Dieses Dokument wurde nicht unter Einhaltung der Rechtsvor-

schriften zur Férderung der Unabhangigkeit von Finanzanalysen erstellt und

unterliegt nicht dem Verbot des Handelns im Anschluss an die Verbreitung

von Finanzanalysen. Die vollstédndigen und vereinfachten Prospekte der

zum o&ffentlichen Vertrieb in Osterreich zugelassenen und in diesem

Dokument genannten Fonds von Lyxor AM sowie die Informationen im

Sinne der §§ 34, 35 und 38 InvFG kdénnen bei der Erste Bank der dster-

reichischen Sparkassen AG, Graben 21, A-1010 Wien, Telefon 0043 (0)

50100 12139 bezogen werden.

= Lyxor Asset Management im Portrait 29



Eigene Stirken

ETFs vereinen auf einzigartige Weise die Vorteile von hoher Trans-
parenz, geringen GebUhren und ausgezeichneter Handelbarkeit.
Wie funktionieren die bérsengehandelten Indexfonds?

Exchange Traded

Ein Investment der
vielen Vorteile
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Als im April 2000 die ersten Exchange Traded Funds (ETFs) an der Deut-
schen Bdrse gelistet wurden, konnten in Deutschland selbst unter Fachleu-
ten nur wenige die Bedeutung der drei Buchstaben erklaren. Dabei waren
die passiv gehandelten Indexfonds keineswegs eine vollig neue Anlageform:
Bereits seit 1993 hatten sie sich in den USA fest etabliert. Doch hierzulan-
de wurden ETFs zundchst als Randerscheinung beldchelt, was sich schnell
andern sollte: Exchange Traded Funds sind das am schnellsten wachsende
Anlageprodukt der letzten Jahre.

Bei ETFs handelt es sich um bdrsengehandelte Investmentfonds, die die
Vorziige von Fonds (Diversifikation, Sondervermégen) und Aktien (Handel-
barkeit) miteinander kombinieren, die jeweiligen Nachteile jedoch ausspa-
ren. Mit Lyxor ETFs kdnnen Anleger eine passive Anlagestrategie verfolgen,
da ETFs die Wertentwicklung eines bestimmten Basiswertes nahezu eins zu
eins abbilden. Es gibt die Produkte heute auf nahezu alle Indexbereiche wie
nationale oder regionale Aktienindizes, Rentenindizes, Sektor- und Strate-
gieindizes, Rohstoffe und sogar Geldmarktindizes.

Exchange Traded Funds werden boérsentaglich fortlaufend gehandelt. Das
bedeutet, dass Anleger ETFs wéhrend der Ublichen Bdrsendffnungszeiten
laufend kaufen und wieder verkaufen kénnen. Zahlreiche Market Maker sor-
gen dabei fur eine extrem hohe Liquiditat und stellen permanent An- und
Verkaufskurse fur alle Lyxor ETFs. Der Vorteil fir Anleger ist, dass es dabei
keine MinimumordergréBen gibt. Andererseits ist aber auch der Handel gro-
Ber Volumina innerhalb kirzester Zeit problemlos moglich.

Im Vergleich zu aktiven Fonds sind die Kosten von ETFs wesentlich geringer.
So fallen bei dem Kauf von Exchange Traded Funds keine Ausgabeaufschla-
ge an. Die fur einen ETF anfallenden, sehr niedrigen Verwaltungsgebulhren
werden auf taglicher Basis bei der Kursstellung berlicksichtigt. Dartber hin-
aus fallen fr den Anleger keine weiteren Gebuhren an. Dieser Kostenvorteil
im Vergleich zu aktiven Fonds minzt sich insbesondere langfristig auch in
einem Renditevorsprung um.

Aber ETFs haben noch viel mehr zu bieten. So profitieren Anleger von még-
lichen Dividenden- oder Zinsausschuttungen der zugrunde liegenden In-
dexmitglieder. Dabei spielt es keine Rolle, ob es sich um einen Preis- oder
einen Performance-Index handelt. Wahrend bei einem Performance-Index,
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wie zum Beispiel dem DAX®, die Dividenden in den Fonds reinvestiert wer- ETF E I F E I F

den, erhalt der Anleger sie bei einem Preisindex, wie dem DJ Euro STOXX

50, ausbezahlt. ETF

FUr den langfristig orientierten Anleger ist zudem entscheidend, dass sein

Kapital bei ETFs besonders sicher angelegt ist. Bei ETFs handelt es sich
wie bei herkdmmlichen Investmentfonds um Sondervermdgen, das strikt

getrennt vom Betriebsvermdgen von Lyxor AM verwaltet wird. Das Kapital
des Anlegers ist daher auch im Falle einer Insolvenz der Kapitalanlagege- I :' I \ I - I :' I 1 I |
sellschaft sicher.

ETFs zeichnen sich durch eine sehr hohe Transparenz aus, denn bei einem
ETF-Investment kann sich der Anleger immer Uber die aktuelle Zusammen-
setzung des Referenzindex informieren. Wéhrend traditionelle aktive Invest-
mentfonds ihren Anlegern in der Regel nur auf monatlicher, vierteljahrlicher
oder gar halbjahrlicher Basis Informationen Uber die Zusammensetzung des
Portfolios zur Verfigung stellen, kann die Zusammensetzung eines ETFs
zu den bdrsenublichen Handelszeiten fortlaufend abgefragt werden. Zudem
wird der sogenannte indikative Nettoinventarwert (iNAV) fir ETFs wéhrend
der Bérsenzeiten permanent neu berechnet. Exchange Traded Funds zéhlen
deshalb zu den transparentesten Anlageformen Uberhaupt. Zudem ist auch
die Preisbildung von ETFs sehr transparent: Der Kurs eines ETFs orientiert
sich immer an der Entwicklung des zugrunde liegenden Index.

Die Vorteile von ETFs auf einen Blick

e Fortlaufender Handel
e Sehr geringe Kostenstruktur

® Sicherheit durch Sondervermégen
¢ Hohe Transparenz Lyxor ETFs sind Fonds, die wie Aktien liquide an der Borse han-

| kaufen! BRGEISEIECICE

ETFs vereinigen auf einzigartige Weise die Vorteile von hoher Trans-
parenz, geringen GebUhren und ausgezeichneter Handelbarkeit.
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Mit dem Einsatz von ETFs kann ein Wertpapierportfolio mit nur wenigen

Transaktionen stark diversifiziert werden. Der Lyxor ETF auf den wohl be-

rihmtesten Index, den Dow Jones Industrial Average, deckt beispielswei-
se bereits 80 Prozent der amerikanischen und 35 Prozent der weltweiten
Marktkapitalisierung im Aktienbereich ab.

Wer sein Portfolio weitergehend diversifizieren mdchte, muss in spezielle
Lander, Branchen und Regionen investieren, die dem Investor oftmals nicht
hinreichend bekannt sind, um fundierte Anlageentscheidungen treffen zu
koénnen. Daher kénnen sich gerade bei einem Investment in Emerging Mar-

kets mit dem Einsatz von ETFs Vorteile ergeben.

ETFs sind flexible Anlageinstrumente und daher ideale Bausteine flr die
unterschiedlichsten Investmentstrategien. Ein Beispiel ist die Core-Satellite-
Strategie. Der Leitgedanke dieser Strategie besteht darin, ein Kerninvest-
ment (den ,Core* = Kern) mit einem kleineren Teil (dem ,Satellite” = Satelli-
ten) zu kombinieren. Wé&hrend mit dem Kerninvestment, das beispielsweise
einen groBen Aktienindex nachbildet, das Risiko verringert wird, dass die
Rendite des Portfolios zu sehr von der jeweiligen Benchmark abweicht,
setzt sich der kleinere Teil aus flexiblen, aktiv verwalteten Anlagen zusam-
men, die sich unabhangig vom Kern-Teil entwickeln und mit denen eine
Uberdurchschnittliche Rendite angestrebt wird. Der Vorteil dieser Strategie
besteht darin, dass sie auf jede Risiko-Rendite-Neigung angewendet wer-
den kann, indem das Verhaltnis vom Kern- zum Satellitenanteil entspre-
chend angepasst wird.

Nicht zuletzt erméglichen ETFs Privatanlegern kostenglnstig in Regionen,
Branchen, Rohstoffe oder Themen zu investieren, die bislang institutionellen
Anlegern vorbehalten waren.

Grundsatzlich kann Anlagekapital aktiv oder passiv gemanagt
TN werden. In der Praxis herrscht keine Einigkeit dartiber, welche der
pbeiden Anlageformen zu bevorzugen ist.

Mégliche Anwendungen von ETFs

* Kostenguinstige Portfoliodiversifikation
¢ Umsetzung verschiedener Investmentstrategien, z.B. Core-Satellite
* |nvestition in spezielle Regionen oder Basiswerte




Es gibt viele Grinde fur den hohen Stellenwert von Investmentfonds — aber
Investmenfonds ist noch lange nicht gleich Investmentfonds. Grundsatzlich
kann Anlagekapital aktiv oder passiv gemanagt werden. Dabei erscheint
die Argumentation des aktiven Investmentansatzes zunéchst logisch: Um
eine bessere Wertentwicklung als ein Vergleichsindex zu erzielen, nehmen
Fondsmanager eine individuelle Aktien-Auswahl — Experten sprechen vom
so genannten ,Stock-Picking” — zum idealen Zeitpunkt vor. Basierend auf
dem Glauben, den Wert und die kinftigen Wertentwicklungen einzelner
Wertpapiere oder ganzer Marktsegmente besser einschatzen zu kénnen
als andere Marktteilnehmer, weichen sie bewusst von einer Benchmark ab.
Hierflr fallen entsprechende Gebuhren an: Durchschnittlich missen Anle-
ger pro Jahr mit Managementgebthren von tber 1,5 Prozent rechnen, Aus-
gabeaufschlage nicht mit eingerechnet.

Doch ist aktives Management sein Geld wirklich wert? Bereits in den 1970er
Jahren bewiesen Wirtschaftswissenschaftler, allen voran der spatere Nobel-
preistrager William Sharpe, dass der durchschnittliche Fondsmanager mit
einem aktiven Portfolioansatz gegenlber einem passiven Indexinvestment
nach Kosten in der Regel schlechter abschneidet und zudem nur wenige
Fondsmanager in der Lage sind, dauerhaft ihre Benchmark nach Gebuhren
zu schlagen. Dies wird damit begriindet, dass sich alle neuen Informationen,
die einen Einfluss auf den Wert eines Finanztitels haben, unmittelbar in den
Kursen widerspiegeln und Finanzmaérkte in dem Sinne effizient sind, dass
vorhandene Informationen bereits eingepreist sind. Somit ware niemand in
der Lage, dauerhaft Uberdurchschnittliche Gewinne zu erzielen.

Wahrend sich diese These der effizienten Kapitalmarkte in den Wirtschafts-
wissenschaften fest etabliert hat, herrscht in der Praxis langst keine Einigkeit
Uber deren Gultigkeit. Denn auch wenn sich eine Vielzahl von empirischen
wissenschaftlichen Studien mit der Frage beschéftigt hat, ob der aktive
oder passive Investmentansatz vorteilhafter ist, haben sie keine eindeutige
Antwort gefunden. Viele Studien untersuchen die Fondsperformance vor
Kosten um herauszufinden, ob Fondsmanager Uberhaupt die Féhigkeiten
besitzen, besser zu sein als ein Vergleichsmarkt. Ohne Berlcksichtigung
der Kosten gelingt es aktiv gemanagten Fonds teilweise, ihre Benchmark
zu schlagen. Bei BerUcksichtigung der anfallenden Kosten allerdings veran-
dert sich das Bild, wie Malkiel in einer vielbeachteten Studie zeigen konnte.
Er analysierte die Renditen von US-amerikanischen Fonds und verwendete

> PASSIVE FONDS

dabei die vierteljghrlichen Nettorenditen séamtlicher Aktienfonds, d.h. auch
der zwischenzeitlich vom Markt verschwundenen. Sein Ergebnis: Die durch-
schnittliche Nettorendite aller Fonds ist mit 15,69 % p.a. deutlich geringer
als die des S&P 500 (17,52 % p.a.) wahrend dieser Zeit. Interessant ist dabei,
dass auch die Rendite vor Kosten mit 16,70 % geringer ist als die des ame-
rikanischen Leitindexes.

Was ist aus dieser und vielen ahnlichen Studien zu schlieBen? Es wird im-
mer aktiv gemanagte Fonds geben, die in der Lage sind, hdhere Renditen
zu erzielen als der Markt, was bei einem ETF nicht mdglich ist. Doch das
Problem liegt auf der Hand: Diese Fonds sind im Voraus nicht leicht zu fin-
den und zudem ist selbst eine jahrelange Outperformance keine Garantie
fur eine Uberdurchschnittliche Wertentwicklung in der Zukunft. Man kénnte
auch sagen: Ausnahmen bestéatigen nur die Regel.

Gerade vor dem Hintergrund eines langfristigen Vermdgensaufbaus — wie
beispielsweise zur Alterssicherung — spricht einiges daflrr, dass fur viele
Anleger die Wahl eines kostengiinstigen, passiv gemanagten Investments
mittels Exchange Traded Funds die bessere Alternative darstellt.

10/11
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Lyxor ETFs sind genauso einfach zu handeln wie Aktien — unabhéngig da-

von, ob es sich um Exchange Traded Funds auf Aktien-, Renten-, Rohstoff-

oder Geldmarktindizes handelt. Investoren kénnen Lyxor ETFs beispiels-
weise direkt Uber die Wertpapierborse in Frankfurt kaufen oder verkaufen.
Der Anleger muss dazu lediglich tber ein Wertpapierdepot bei einer Bank
verflgen.

Um einen Lyxor ETF zu kaufen, genlgt es, wenn der Anleger bei seiner Bank
wie gewohnt eine Order mit der Wertpapierkennnummer des jeweiligen
ETFs erteilt und dabei die Anzahl der gewlinschten Anteile und eventuell ein
Limit angibt. Anders als bei den meisten herkdmmlichen Investmentfonds
fallt beim Kauf eines Lyxor ETFs grundséatzlich kein Ausgabeaufschlag an.
Als Kosten fallen daher nur — wie bei jeder Ublichen Wertpapiertransaktion
— die Transaktionskosten der depotfihrenden Bank sowie die Maklercour-
tage der Borse an.

Als Alternative zum Bérsenhandel bieten einige Direktbanken auch den au-
Berbdrslichen Handel mit ETFs an. Sowohl der bdrsliche als auch der auBer-
borsliche Handel haben ihre Vor- und Nachteile:

Vorteile Bérslicher Handel

e Setzen von Limits
* Borsenaufsicht
® Eventuelle Verengung des Spreads

Vorteile AuBerbérslicher Handel

TS Lyxor ETFs sind genauso einfach wie eine normale Aktie handelbar. « Keine Courtage
Sie erteilen die Order, indem Sie Ihrer Haus- oder Direktbank die « Sofortige Ausfiihrung
WKN, die Anzahl der erwinschten Titel und evtl. ein Limit angeben. « Keine Teilausfiihrungen

Anleger mussen fur sich selbst entscheiden, welche Merkmale fir sie wich-
tig sind und welcher Handelsweg zu ihnen passt.




Sparpldnen

Fur Anleger, die mit Exchange Traded Funds Schritt fir Schritt ein Vermégen
aufbauen méchten — zum Beispiel fur die eigene Altersvorsorge — kommen
zudem Sparplane infrage. Sie bieten Investoren den Vorteil des Cost-Aver-
age-Effektes: Wer regelmaBig einen gleichbleibenden Betrag in einen Spar-
plan einzahlt, erwirbt bei sinkenden Kursen relativ mehr und bei steigenden
Kursen relativ weniger Fondsanteile. Langfristig kann der Anleger auf diese
Weise seine durchschnittlichen Einstiegskosten senken.

Anleger sollten beachten, ob die fur einen Sparplan anfallenden Kosten in
einem angemessenen Verhaltnis zum Sparbetrag stehen oder ob die Kom-
bination aus einem Tagesgeldkonto und anschlieBenden selbststandigen
Kauf von Exchange Traded Funds die vorteilhaftere Alternative darstellt.

= HANDEL VON LYXOR ETFs
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Die Konstruktion stellt einen wichtigen Aspekt bei der Auswahl eines
ETFs dar. Sie beeinflusst maBgeblich die Performance, die Kosten
und Ertrage, die im ETF anfallen. Fur die Nachbildung eines Indizes
stehen zwei wesentliche Replikationsmdglichkeiten zur Verfigung,
die von ihrer Vorgehensweise sehr unterschiedlich sind.

Die Konstruktion
von Lyxor ETFs

= KONSTRUKTION  16/17

Ein wichtiges Kriterium bei der Auswahl zwischen verschiedenen ETFs auf
denselben Referenzindex ist die Art der Index-Nachbildung. Hierbei wird
zwischen der so genannten vollen Replikation (,Full Replication®) und der
synthetischen Replikation unterschieden.

Bei der ,Full Replication” fuhrt die jeweilige Fondsgesellschaft eine Investi-
tion in alle im Index enthaltenen Aktien durch und gewichtet diese entspre-
chend ihrem Indexgewicht. Diese Variante birgt jedoch neben hohen Kosten
auch die Gefahr eines hohen Tracking Errors (Abweichung zum Referenz-
index). Zudem stellen die Veranderung der Indexgewichtung, der Zeitpunkt
der Dividendengenerierung und deren Reinvestition weitere Kostenfaktoren
dar. In der Vergangenheit konnte sich die ,Full Replication* nur bei sehr
liquiden und nach der Marktkapitalisierung gewichteten Indizes mit leicht
zuganglichen Wertpapieren beweisen. Jedoch stoBt diese Konstruktionsart
bei breiter gestreuten Indizes an ihre Grenzen.

Die hohen Anforderungen der Anleger beim so genannten Index-Tracking
haben mit der Zeit dazu gefuhrt, dass die ,Full Replication“-Methode von
der kostengUnstigeren und abbildungseffizienteren synthetischen Variante
abgeldst wurde. Daher sind auch alle Lyxor ETFs Swap-basiert.

Hierbei werden nicht notwendigerweise die Originalwerte des zugrunde lie-
genden Indizes gekauft, sondern ein beliebiger Aktien- bzw. Rentenkorb er-
worben und mit einem Swap-Geschéft kombiniert. Der Swap stellt eine Ver-
einbarung zwischen zwei Vertragspartnern dar, die sich dazu verpflichten,
bestimmte Zahlungsstréme in der Zukunft auszutauschen. Dabei gilt, dass
der Swap-Anteil maximal zehn Prozent des Fondsvermdgens ausmachen
darf; die restlichen 90 Prozent bestehen aus Aktien oder festverzinslichen
Wertpapieren. Auf diese Weise ist eine nahezu identische und sehr kosten-
gunstige Abbildung des Indizes mdglich.

Aufgrund der Komplexitat dieses Themas wird im nachsten Abschnitt ge-
nauer erlautert, warum die voll-replizierende Variante an ihre Grenzen stoBt.
Danach erfolgt in einer ausfiihrlichen Marktsimulation ein Uberblick tber die
Funktionsweise eines Swap-basierten ETFs.



In Grafik 01 sind die unterschiedlichen Kosten der beiden Nachbildungs-
verfahren dargestellt. Aus ihr geht hervor, dass Anleger bei einem Swap-
basierten bzw. synthetisch replizierenden ETF nur mit Kosten in Hohe der
Total Expense Ratio (der Verwaltungsgebuhr) rechnen missen. Hingegen
muss der Investor bei der ,Full Replication® mit weiteren Kostenfaktoren
kalkulieren, die durch den Index-Umsatz, den Zeitpunkt der Dividendenzu-
fluisse und die kostspielige Reinvestition der Ertradge hervorgerufen werden.
Bei jedem Index werden in regelmaBigen Abstdnden Anpassungen der Ge-
wichtung vorgenommen, die durch Anderung des Handelsumsatzes oder
durch KapitalmaBnahmen der Unternehmen hervorgerufen werden. Diese
Anderungen wirken sich nachteilig auf die Performance des ETFs aus, da
zusatzliche Transaktionskosten entstehen, um die Verdnderungen anzu-
gleichen. Demnach beeinflussen die Anzahl der Indexbestandteile sowie
die Anpassungsfrequenz erheblich die Hohe der Kosten. Ein weiterer kri-
tischer Punkt ist der Zeitpunkt der Dividendenzahlungen, denn bei einem
Performance-Index wird meist unterstellt, dass Dividenden direkt am ex-Tag
gezahlt und reinvestiert werden. Allerdings mussen Anleger in der Realitat
beispielsweise mit einer Verzdégerung von 22 Tagen bei US-Aktien, von 38
Tagen in GroBbritannien und 74 Tagen bei japanischen Aktien rechnen. Die-
ser Sachverhalt fihrt zu einer unterschiedlichen Performance zwischen dem
ETF und seiner Benchmark, da der ETF durch die hdhere Wartezeit auf den
Dividendenzufluss eine Underperformance generiert. Dartber hinaus flieBen
die unterschiedlichen Dividendenzahlungen dem Fondsvermdgen an ver-
schiedenen Zeitpunkten zu. GemaB dem Performance-Index werden diese
mit sofortiger Wirkung reinvestiert. Jedoch sind stéandige Reinvestitionen
auch mit hohen Transaktionskosten verbunden, was eine wertmindernde
Auswirkung auf den ETF nach sich zieht. In der Realitat werden oftmals die
Dividenden angespart und erst nach einer langeren Haltedauer reinvestiert,
was ebenfalls negative Folgen auf die Performance des ETFs hat.

In Grafik 02 wird die Entwicklung der beiden Nachbildungsverfahren
gegenlber der Benchmark, dem zugrunde liegenden Index, im Zeitver-
lauf dargestellt. Wahrend die synthetische Replikation einen indexnahen
Verlauf aufzeigt, der lediglich um die Verwaltungsgebihr gemindert wird,
weicht die volle Replikation im Zeitverlauf erheblich vom Index ab. Wichtig
ist an dieser Stelle fir den Anleger, dass er die Kosten so niedrig wie mdg-
lich halt, um bei einem langfristigen Anlagehorizont eine nahezu exakte
Abbildung der Benchmark zu erzielen.

Grafik 01

Grafik 02
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Die Funktionsweise des Swaps soll im folgenden Abschnitt in Form eines
ausfuhrlichen Beispiels genauer erldutert werden. Dabei ist es unter ande-
rem wichtig zu bedenken, dass bei Aktienindizes ein Investment in Akti-
enkdrbe (dementsprechend bei Rentenindizes in Renten bzw. Anleihen)
durchgefuhrt wird. Die Zusammensetzung dieser Kérbe entspricht jedoch
in den meisten Féllen nicht der Zusammensetzung des nachzubildenden
Indizes. Der Hintergrund dieser Strategie ist, das Fondsvermogen nicht mit
den zuvor erlauterten Kosten zu belasten, sondern unter der Vorgabe mi-
nimaler Kosten und unter Einhaltung der UCITS Il Anforderungen zur Risi-
kostreuung die bestmdgliche Abbildung des zugrunde liegenden Indizes zu
gewabhrleisten.

Allerdings ist die Auswahl des Aktien- bzw. Rentenkorbes weiteren festge-
legten Restriktionen unterworfen, da die einzelnen Titel nach den Kriterien
Kostenoptimierung und Liquiditat ausgewahlt werden. Demnach werden
nach Moglichkeit nur in Euro denominierte Aktien erworben, um Kosten fur
eine mogliche Wahrungsabsicherung zu vermeiden. Des Weiteren werden
britische, Schweizer und spanische Aktien nur in geringem Umfang be-
ricksichtigt, da ein Erwerb mit einer hohen Stempelsteuer bzw. mit hohen
Clearing-Kosten verbunden wére. Die Aktienkdrbe, die dem Lyxor ETF zu-
grunde liegen, kénnen nicht verliehen werden.

Nach der Festlegung des Aktien- bzw. Rentenkorbes wird mit der Auflegung
des ETFs ein Swap-Geschaft mit dem Kontrahenten eingegangen. Eine Ver-
anderung des Aktien- bzw. Rentenkorbes wird nur in wenigen Fallen, wie bei
Dividendenzufllissen oder bei Erhdhung des Fondsvermégens, in Betracht
gezogen. Fir die indexnahe Performance ist letzten Endes der Swap
verantwortlich.

Der Swap-Kontrakt bei Lyxor ETFs wird derzeit mit dem Mutterkonzern, der
Société Générale, geschlossen. Dieser Kontrakt ist gemaB den UCITS llI
Regelungen auf zehn Prozent begrenzt und unterliegt dem Bonitétsrisiko
des Kontrahenten. Die zwei bedeutendsten Rating-Agenturen Standard &
Poor's und Moody‘s bewerten die Swap-Parteien Société Générale und
Lyxor AM langfristig mit A+ bzw. Aa2, was ein Indikator einer sehr guten
Bonitét ist.
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Szenario 01 - Ausgangssituation

In der Ausgangsituation wird angenommen, dass sowohl der Index als auch
der Aktienkorb einen Wert von 100 aufweisen. Das bedeutet, dass zwischen
dem Index und dem Aktienkorb eine Differenz von 0 besteht, die gleicherma-
Ben auch den Wert des Swap-Geschéafts darstellt. Der Swap wird demnach
in der Ausgangssituation mit einem Wert von 0 zwischen den Vertragspart-
nern geschlossen und gewinnt bzw. verliert erst dann an Wert, wenn eine Dif-
ferenz zwischen der Performance des Index und des Aktienkorbes entsteht.

Szenario 02 - Index steigt, Aktienbasket bleibt unverandert

In diesem Szenario steigt der Wert des Index von 100 auf 106, jedoch bleibt
der Aktienkorb unverandert bei einem Niveau von 100 bestehen. In diesem
Fall entspricht der Wert des Swaps der Differenz zwischen dem Index und
dem Aktienkorb (106 — 100 = 6). Der Nettoinventarwert (NAV) des Fonds
entspricht somit 106, was dem Aktienkorb (100) und dem Swap (6) ent-
spricht. Der Swap macht demnach 5,66 % (6/106) des NAV aus.

Szenario 03 - Index steigt, Aktienbasket steigt

In diesem Szenario steigt der Index von 106 auf 108 und der Aktienkorb um
3 auf 103. Der Wert des Swaps entspricht zu diesem Zeitpunkt 5 (108 — 103)
und der Nettoinventarwert des ETFs steigt auf 108. Der Wert des Swaps
betragt hierbei 4,63 % (5/108) des NAV.
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Konstruktion

Szenario 04 - Swap Reset

Ausgangssituation: Index steigt, Aktienbasket fallt so stark, dass der Swap-
Anteil nahe 10 % liegt.

In diesem Marktszenario féllt der Wert des Aktienbaskets von 103 auf
101. Zugleich steigt der Index von 108 auf 112. Das bedeutet, der Wert
des Swaps steigt auf 11 (112 — 101) und der Nettoinventarwert auf 112.
Demnach betrédgt der Anteil des Swaps am Nettoinventarwert 9,82 %
(11/112) und liegt somit nahe der maximalen Grenze von 10 %. In diesem Fall
wird jegliches Risiko ausgeschlossen und ein Reset (ein Zurlicksetzen des
Swaps) durchgefiihrt. Der neue Swap startet wiederum vergleichbar zum
Szenario 1 mit einem Wert von 0.

In Grafik 05 wird die neue Situation nochmals dargestellt. Aufgrund der enor-
men Abweichung zwischen dem Index und dem Aktienkorb wurde der alte
Swap-Kontrakt aufgeldst und durch einen neuen miteinem Wertvon O ersetzt.

Dieses Szenario soll noch einmal verdeutlichen, dass das Swap-Reset tag-
lich erfolgen kann, sodass kein Ubertreffen der 10% Marke entstehen kann.
Die Anzahl der Resets hat keinerlei Auswirkungen auf die Kosten bzw. auf die
Performance des ETFs, sondern stellt nur eine Erneuerung des derivativen
Geschéafts zwischen den beiden Vertragspartnern dar.
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Grafik 07

Szenario 05 - Ubersicherung

Ausgangssituation: Index fallt, Aktienbasket steigt so stark, dass der Swap-
Anteil negativ wird.

In diesem Marktszenario steigt der Aktienbasket von 103 auf 109, wéhrend
der Index von 108 auf 104 fallt. Dies hat zur Folge, dass der Swap einen
negativen Wert von -5 (104 — 109) aufweist und der NAV des Fonds auf 104
fallt. Der Swap macht nunmehr -4,8 % (-5/104) des NAV aus. Dieses Szena-
rio stellt eine Ubersicherung des Aktienkorbes dar. Zuriickzufiihren ist dies
auf die hohere Wertentwicklung des Aktienkorbes gegentiber dem Index.

In Grafik 07 ist der Ausgleich der Ubersicherung dargestellt. In diesem Fall
werden 5 Anteile aus dem Aktienbasket verkauft und anschlieBend deren
Wert an den Kontrahenten gezahlt. Nach dieser Ausgleichszahlung ist der
Wert des Aktienkorbes wieder gleich dem Wert des Indizes. Folglich weist
der Swap wieder einen Wert von 0 auf.

Auch die Haufigkeit dieser Ausgleichszahlungen hat keinerlei Auswirkungen
auf die Kosten des ETFs.
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Lyxor AM

Innovation im Investment Management voranzutreiben war und ist nach
wie vor ein Schwerpunkt von Lyxor AM. Seit 2001 auf dem européischen
ETF-Markt vertreten, ist Lyxor AM einer der Pioniere bei der Anwendung
von Indexierungsstrategien, von denen private wie institutionelle Investoren
profitieren.

Lyxor Asset Management wurde 1998 gegriindet. Mit mehr als 300 Spezia-
listen bietet die Investmentgesellschaft heute bereits mehr als 1.400 Fonds
an und verwaltet ein Vermdgen in Hohe von ca. 90 Milliarden Euro (Stand:
September 2010).

Als eine 100-prozentige Tochter der Société Générale, ist Lyxor AM dem
Corporate & Investment Banking des Bankhauses zugeordnet. Auf diese
Weise profitiert Lyxor AM vom Know-how der drittgréBten Finanz- und In-
vestmentbank in der Eurozone. Die Fokussierung auf Indexstrategien hat
zur Entwicklung von drei Geschéaftsbereichen geflhrt: Dem direkten Index-
tracking, den strukturierten Fonds sowie den strukturierten alternativen In-
vestments.

Das Produktangebot von Lyxor Asset Management deckt die gréBten in-
ternationalen Aktien-, Rohstoff-, Fixed-Income- und Geldmarktindizes ab.
Lyxor Asset Management baut sein Produktangebot kontinuierlich aus und
legt dabei Wert auf Innovationen. Ein Beispiel: Lange Zeit war Lyxor der
einzige Anbieter, der russische Aktien handelbar machte. AuBerdem stammt
der weltweit erste ETF auf die EuroMTS-Indizes, die Benchmarks flr Staats-
schuldtitel der Eurozone, von Lyxor Asset Management. ETFs auf den ost-
européischen CECE Composite Index und den Hang Seng Index bilden
weitere innovative Meilensteine. Einen einfachen Zugang zum Rohstoff-
markt ermoglicht das Unternehmen mit dem Lyxor ETF Commodities CRB,
der einen der wichtigsten Indizes in diesem Segment handelbar macht.

Produktiibersicht

Lyxor ETFs — Ubersicht Osterreich
Zum Vertrieb registrierte Fonds

UCITS | & Ill konform

AKTIEN ASIEN-PAZIFIK

Il Lyxor ETF Hong Kong (HSI)

[[® ] Lyxor ETF Japan (TOPIX®)

Lyxor ETF MSCI India

Lyxor ETF MSCI Korea

AKTIEN EMERGING MARKETS

] Lyxor ETF Eastern Europe (CECE EUR)
= Lyxor ETF Russia (DJ RUSINDEX TITANS 10)
Lyxor ETF Turkey (DJ Turkey TITANS 20)
AKTIEN EUROZONE

BN | yxor ETF DAX®

BBl Lyxor ETF EURO STOXX 50®

AKTIEN USA

B= Lyxor ETF Dow Jones IA

B |yxor ETF MSCI USA

STILE

Lyxor ETF STOXX Europe Select Dividend 30®
Lyxor ETF MSCI EMU Growth
Lyxor ETF MSCI EMU Small Cap
Lyxor ETF MSCI EMU Value
GELDMARKT
Lyxor ETF Euro Cash (EONIA)
ANLEIHEN
Lyxor ETF EuroMTS 1-3Y
Lyxor ETF EuroMTS 3-5Y
Lyxor ETF EuroMTS 10-15Y
Lyxor ETF EuroMTS Global
Lyxor ETF EuroMTS Inflation Linked
ROHSTOFFE
E®® Lyxor ETF Commodities CRB
E# Lyxor ETF Commodities CRB Non Energy
STRATEGIEN
BN | yxor ETF DAXplus® Covered Call
BN | yxor ETF LevDAX

Borsenlisting

Deutsche Bérse
Deutsche Borse
Deutsche Bérse
Deutsche Borse

Deutsche Bérse
Deutsche Borse

Deutsche Bérse

Deutsche Bérse

Deutsche Borse

Deutsche Bérse
Deutsche Borse

Deutsche Borse
Deutsche Bérse
Deutsche Borse
Deutsche Bérse

Deutsche Bérse

Deutsche Borse
Deutsche Borse
Deutsche Borse
Deutsche Borse
Deutsche Borse

Deutsche Bérse

Deutsche Borse

Deutsche Borse

Deutsche Bérse

Listing
Datum

29.09.2006
10.11.2005
07.11.2006
29.09.2006

26.07.2005
22.06.2006
29.08.2006

28.06.2006
21.03.2001

17.05.2001
30.03.2006

07.11.2006
13.04.2005
13.04.2005
13.04.2005

27.09.2007

28.09.2005
24.03.2004
24.03.2004
22.01.2004
11.05.2005

01.02.2006
09.08.2006

28.06.2006
28.06.2006

Bloomberg Ticker

LYXHSI GY
LYXJPN GY
LYXINR GY
LYXKRW GY

LYCE GY
LYXRUS GY
LYXTUR GY

LYXDAX GY
LYSX GY

DJAM GY
LYXUSA GY

LYXSEL GY
GRW GY
KLC GY
VAL GY

LYXCSH GY

LyQ2 Gy
LYQ3 GY
LyQe GY
LyQ1 GY
LYQ7 GY

LYXCRB GY
LYXCRN GY

LYXDAXCC GY
LYXLEDAX GY
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EXCHANGE TRADED FUNDS BY

LYXOR

SOCIETE GENERALE GROUP

Oktober 2010
ISIN Code

FR0010361675  LYX0A7 ausschittend 0,65 %
FR0010245514 AOESMK  ausschittend 0,50 %
FR0010361683  LYXOBA ausschittend  0,85%
FR0010361691 LYX0A8 ausschittend  0,65%

FR0010204073  AOF6BV
FR0010326140  LYXO0AF
FR0010326256  LYX0AK

ausschittend 0,50 %
ausschittend 0,65 %
ausschuttend 0,65 %

LU0252633754  LYXOAC
FR0O007054358 798328

thesaurierend 0,15%
ausschuttend  0,25%

FR0O007056841 541779 ausschittend 0,50 %
FR0010296061 AOJMFG  thesaurierend 0,35%

FR0010378604  LYXOBB
FR0010168765  AOF421
FR0010168773  AOF420
FR0010168781  AOEQO1

ausschittend 0,30 %
ausschuttend 0,40 %
ausschittend 0,40 %
ausschiuttend 0,40 %
FR0010510800  LYX0B6 thesaurierend  0,15%

FR0010222224 AOHGFC  thesaurierend 0,165%
FR0010037234 AODKMB  thesaurierend 0,165%
FR0010037242 AODM6N thesaurierend 0,165 %
FR0010028860 AOB9ED thesaurierend  0,165%
FR0010174292 AOF7AM  thesaurierend 0,20 %

FR0010270033  AOJC8F o 0,35%
FR0010346205  LYXOAL = 0,35%

LU0252635023  LYXOAE
LU0252634307  LYXOAD

thesaurierend 0,40 %

thesaurierend 0,40 %

Die vollstandigen und vereinfachten Prospekte der zum dffentlichen Vertrieb in Osterreich zugelassenen und in diesem Do-
kument genannten Fonds von Lyxor AM sowie die Informationen im Sinne der §§ 34, 35 und 38 InvFG kénnen bei der Erste
Bank der 8sterreichischen Sparkassen AG, Graben 21, A-1010 Wien, Telefon 0043 (0) 50100 12139 bezogen werden.
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Rechtliche Hinweise
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