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Dieses Dokument stellt einen Basisprospekt gemäß Artikel 5 Absatz 4 der Richtlinie 2003/71/EG vom 
4. November 2003 in der zum Datum des Basisprospekts geltenden Fassung (die "Prospektrichtlinie"), 
wie durch § 6 des Wertpapierprospektgesetzes in der zum Datum des Basisprospekts geltenden Fassung 
("WpPG") in Verbindung mit Verordnung (EG) Nr. 809/2004 vom 29. April 2004 in der zum Datum des 
Basisprospekts geltenden Fassung, in das deutsche Recht umgesetzt, dar (der "Basisprospekt" oder der 
"Prospekt"). 

Der Emittent hat einen Antrag auf Billigung dieses Basisprospekts bei der Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht (die "BaFin") als zuständiger Aufsichtsbehörde gestellt. Die BaFin hat den Ba-
sisprospekt nach Abschluss einer Vollständigkeitsprüfung einschließlich einer Prüfung der Kohärenz und 
Verständlichkeit der vorgelegten Informationen gemäß § 13 Absatz 1 Satz 2 WpPG gebilligt. Die in die-
sem Basisprospekt enthaltenen Informationen beziehen sich auf das Datum dieses Basisprospekts und 
können aufgrund später eingetretener Veränderungen unrichtig und/oder unvollständig geworden sein. 
Wichtige neue Umstände oder wesentliche Unrichtigkeiten in Bezug auf die im Basisprospekt enthalte-
nen Angaben wird der Emittent gemäß § 16 WpPG in einem Nachtrag zum Basisprospekt veröffentlichen. 

Dieser Basisprospekt muss zusammen mit den Informationen gelesen werden, die enthalten sind in 
(i) den Registrierungsformularen des Emittenten und des Garanten, deren Angaben per Verweis in diesen 
Basisprospekt einbezogen werden (siehe Abschnitt XI. auf Seite 221 dieses Basisprospekts), (ii) den je-
weiligen im Zusammenhang mit den Wertpapieren erstellten endgültigen Bedingungen des Angebots 
(die "Endgültigen Bedingungen") und (iii) etwaigen Nachträgen zu diesem Basisprospekt gemäß § 16 
WpPG. Dieser Basisprospekt, die Registrierungsformulare und eventuelle Nachträge sind auf der Internet-
seite https://zertifikate.vontobel.com unter der Rubrik <<Rechtliche Dokumente>> veröffentlicht, die 
jeweiligen Endgültigen Bedingungen sind auf der Internetseite https://zertifikate.vontobel.com durch 
Eingabe der jeweiligen ISIN abrufbar. Im Zusammenhang mit der Ausgabe, dem Verkauf und dem Ange-
bot der Wertpapiere ist niemand berechtigt, irgendwelche Informationen zu verbreiten oder Erklärungen 
abzugeben, die nicht in diesem Prospekt enthalten sind. Für Informationen von Dritten, die nicht im in 
diesem Prospekt enthalten sind, lehnen der Emittent und der Anbieter jegliche Haftung ab. 

Weder dieser Basisprospekt noch etwaige Nachträge noch die jeweiligen Endgültigen Bedingungen stel-
len ein Angebot oder eine Aufforderung an irgendeine Person zum Kauf von Wertpapieren dar und soll-
ten nicht als eine Empfehlung des Emittenten oder des Garanten angesehen werden, Wertpapiere zu kau-
fen. Die Verbreitung dieses Basisprospekts und das Angebot und der Verkauf von Wertpapieren unterlie-
gen möglicherweise in bestimmten Rechtsordnungen gesetzlichen Beschränkungen. Personen, in deren 
Besitz dieser Basisprospekt oder ein Wertpapier gelangt, sind verpflichtet, sich über entsprechende Be-
schränkungen zu informieren und diese einzuhalten. Unter anderem gelten Beschränkungen im Zusam-
menhang mit den Vereinigten Staaten von Amerika und den Mitgliedstaaten des Europäischen Wirt-
schaftsraums (siehe Abschnitt V.9 auf Seite 86 ff. dieses Basisprospekts). 

Potenzielle Anleger in die Wertpapiere werden ausdrücklich darauf hingewiesen, dass eine Anlage 
in die Wertpapiere finanzielle Risiken beinhaltet. Anleger sind dem Risiko des vollständigen (To-
talverlust) oder teilweisen Verlustes des von ihnen in die Wertpapiere investierten Betrags ausge-
setzt. Niemand sollte die Wertpapiere erwerben, ohne eine genaue Kenntnis über deren Funkti-
onsweise, deren Gesamtkosten und die entsprechenden Risikofaktoren zu besitzen. Nur wer sich 
über die Risiken zweifelsfrei im Klaren und wirtschaftlich in der Lage ist, die damit gegebenen-
falls verbundenen Verluste zu tragen, sollte derartige Wertpapiere erwerben. Anleger sollten daher 
bei einer Entscheidung über einen Kauf der unter diesem Basisprospekt begebenen Wertpapiere 
den gesamten Inhalt des Prospekts, insbesondere die Risikofaktoren, einschließlich etwaiger 
Nachträge sowie die Endgültigen Bedingungen sorgfältig lesen, die Emissionsbedingungen im De-
tail verstehen und die Eignung einer entsprechenden Anlage jeweils mit Rücksicht auf ihre eige-
nen finanziellen, steuerlichen und sonstigen Verhältnisse bewerten. Im Zweifel sollten sich poten-
tielle Anleger von einem fachkundigen Anlage-, Rechts- oder Steuerberater beraten lassen. 
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aáÉ=ÑçäÖÉåÇÉ=wìë~ããÉåÑ~ëëìåÖ=áã=^ÄëÅÜåáíí=fK=ÇÉë=_~ëáëéêçëéÉâíë=ÉåíÜ®äí=ÇìêÅÜ=ÉÅâáÖÉ=hä~ããÉêå=çÇÉê=
hìêëáîëÅÜêÉáÄìåÖ=ÖÉâÉååòÉáÅÜåÉíÉ=léíáçåÉå=ìåÇ=mä~íòÜ~äíÉê=áã=eáåÄäáÅâ=~ìÑ=ÇáÉ=tÉêíé~éáÉêÉI=ÇáÉ=ìåíÉê=
ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=ÄÉÖÉÄÉå=ïÉêÇÉå=â∏ååÉåK=cΩê=àÉÇÉ=âçåâêÉíÉ=bãáëëáçå=ïáêÇ=ÉáåÉ=ÉãáëëáçåëëéÉòáÑáëÅÜÉ=
wìë~ããÉåÑ~ëëìåÖ= EÇáÉ= ?Emissionsspezifische Zusammenfassung?F= ÉêëíÉääí= ïÉêÇÉåI= áåÇÉã= ÇáÉ=ã~≈J
ÖÉÄäáÅÜÉå= léíáçåÉå= ìåÇ=mä~íòÜ~äíÉê= ~ìëÖÉï®Üäí= ìåÇLçÇÉê= îÉêîçääëí®åÇáÖí= ìåÇ= ÇáÉ= åáÅÜí=ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉå=
léíáçåÉå=ÖÉëíêáÅÜÉå=ïÉêÇÉåK=aáÉ=bãáëëáçåëëéÉòáÑáëÅÜÉ=wìë~ããÉåÑ~ëëìåÖ=ïáêÇ=ÇÉå= àÉïÉáäáÖÉå=ÉåÇÖΩäíáJ
ÖÉå=_ÉÇáåÖìåÖÉå=ÇÉë=^åÖÉÄçíë=EÇáÉ=?Endgültigen Bedingungen?)=~äë=^åÜ~åÖ=ÄÉáÖÉÑΩÖí=ïÉêÇÉåK 

I. ZUSAMMENFASSUNG 

Zusammenfassungen bestehen aus Pflichtangaben, den sogenannten "Punkten". Diese Punkte 
werden in den Abschnitten A - E (A.1 - E.7) dargestellt. 

Diese Zusammenfassung enthält sämtliche Punkte, die in einer Zusammenfassung für diese Art 
von Wertpapieren und Emittenten dieses Typs erforderlich sind. Da einige Punkte nicht zu be-
rücksichtigen sind, kann die Nummerierungsreihenfolge Lücken aufweisen. 

Auch wenn ein Punkt aufgrund der Art von Wertpapieren und des Emittenten in der Zusammen-
fassung erforderlich sein kann, ist es möglich, dass hinsichtlich dieses Punktes keine Angaben 
gemacht werden können. In einem solchen Fall wird eine kurze Beschreibung des Punktes in 
die Zusammenfassung mit dem Hinweis "entfällt" aufgenommen. 

Abschnitt A – Einleitung und Warnhinweise 

A.1 Warnhinweise Die Zusammenfassung ist als Einführung zum Basisprospekt vom 13. 
September 2017 [, wie nachgetragen durch [den Nachtrag vom ●] 
[die Nachträge vom ●] und] inklusive etwaiger zukünftiger Nachträ-
ge (der "Basisprospekt" oder der "Prospekt") zu verstehen. 

Jegliche Anlageentscheidung in die Wertpapiere (die "Wertpapie-
re") sollte auf die Prüfung des gesamten Basisprospekts einschließ-
lich der per Verweis einbezogenen Angaben sowie etwaiger Nachträ-
ge und der Endgültigen Bedingungen gestützt werden, die im Zu-
sammenhang mit der Emission der Wertpapiere veröffentlicht wer-
den. 

Für den Fall, dass vor einem Gericht Ansprüche auf Grund der in dem 
Basisprospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, 
könnte der als Kläger auftretende Anleger in Anwendung der einzel-
staatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des Europäischen Wirt-
schaftsraums die Kosten für die Übersetzung des Basisprospekts vor 
Prozessbeginn zu tragen haben. 

Die Vontobel Financial Products GmbH (der "Emittent"), die Bank 
Vontobel Europe AG (der "Anbieter") und die Vontobel Holding AG 
(der "Garant") haben für diese Zusammenfassung einschließlich et-
waiger Übersetzungen hiervon die Verantwortung übernommen. Die 
Vontobel Holding AG hat die Verantwortung jedoch nur bezüglich der 
sie und die Garantie (die "Garantie") betreffenden Angaben über-
nommen. 

Diejenigen Personen, die die Verantwortung für diese Zusammenfas-
sung einschließlich etwaiger Übersetzungen hiervon übernommen 
haben, oder Personen, von denen der Erlass ausgeht, können haftbar 
gemacht werden, jedoch nur für den Fall, dass die Zusammenfassung 
irreführend, unrichtig oder widersprüchlich ist, wenn sie zusammen 
mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, oder sie, wenn 
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sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, 
nicht alle erforderlichen Schlüsselinformationen vermittelt. 

A.2 Zustimmung zur Ver-
wendung des Pros-
pekts 

Der Emittent und der Anbieter stimmen der Verwendung des Ba-
sisprospekts für ein öffentliches Angebot der Wertpapiere in 
Deutschland [,][und] [Österreich] [,][und] [Liechtenstein] [und] 
[Luxemburg] ("Öffentliches Angebot") zu (generelle Zustimmung). 
Der Emittent behält sich das Recht vor, seine Zustimmung zur Ver-
wendung dieses Prospekts in Bezug auf bestimmte Händler und/oder 
alle Finanzintermediäre zurückzunehmen. 

Angabe der Ange-
botsfrist für Weiter-
veräußerung durch 
Finanzintermediäre 

Die spätere Weiterveräußerung und endgültige Platzierung der Wert-
papiere durch Finanzintermediäre kann während der Angebotsfrist 
erfolgen. "Angebotsfrist" bezeichnet [den Zeitraum beginnend am 
[a~íìã=ÇÉë=_ÉÖáååë=ÇÉë=£ÑÑÉåíäáÅÜÉå=^åÖÉÄçíë= ÉáåÑΩÖÉåW ●] und en-
dend mit der Laufzeit der Wertpapiere (siehe C.15) [~ì≈Éê ÄÉá= mêçJ
ÇìâíÉå=çÜåÉ=i~ìÑòÉáíÄÉÖêÉåòìåÖ=EléÉåJbåÇFI=ÉáåÑΩÖÉåW (voraussicht-
lich am [_ÉïÉêíìåÖëí~Ö=ÇÉê=tÉêíé~éáÉêÉ=ÉáåÑΩÖÉåW ●])] [Ñ~ääë=ÇáÉ=i~ìÑJ
òÉáí= ÇÉê= tÉêíé~éáÉêÉ= ΩÄÉê= ÇÉå= äÉíòíÉå= q~Ö= ÇÉê= dΩäíáÖâÉáí= ÇáÉëÉë= _~J
ëáëéêçëéÉâíë=Üáå~ìëÖÉÜíI=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW oder – sofern nicht spä-
testens bis zum letzten Tag der Gültigkeit des Basisprospekts ein 
diesem Basisprospekt nachfolgender Basisprospekt auf der Internet-
seite https://zertifikate.vontobel.com unter der Rubrik <<Rechtliche 
Dokumente>> veröffentlicht wurde – mit Ablauf der Gültigkeit des 
Basisprospekts gemäß § 9 Wertpapierprospektgesetz ("WpPG").] 
[ÖÖÑK=~åÇÉêÉ=aÉÑáåáíáçå=ÇÉê=^åÖÉÄçíëÑêáëí=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

Bedingungen, an die 
die Zustimmung ge-
bunden ist 

Diese Zustimmung durch den Emittenten und den Anbieter erfolgt 
unter den Bedingungen, dass (i) der Basisprospekt und die Endgülti-
gen Bedingungen potentiellen Investoren nur zusammen mit sämtli-
chen bis zur Übergabe veröffentlichten Nachträgen übergeben wer-
den und (ii) bei der Verwendung des Basisprospekts und der Endgül-
tigen Bedingungen jeder Finanzintermediär sicherstellt, dass er alle 
anwendbaren, in den jeweiligen Jurisdiktionen geltenden Gesetze 
und Rechtsvorschriften beachtet. 

Hinweis, dass Infor-
mationen über die 
Bedingungen des 
Angebots eines Fi-
nanzintermediärs von 
diesem zur Verfügung 
zu stellen sind 

Erfolgt das Angebot für den Erwerb von Wertpapieren durch ei-
nen Finanzintermediär, sind die Informationen über die Bedin-
gungen des Angebots von dem jeweiligen Finanzintermediär zum 
Zeitpunkt der Vorlage des Angebots zur Verfügung zu stellen. 

 
Abschnitt B – Emittent und Garant 

B.1 Juristischer und 
kommerzieller Name 

Der juristische und kommerzielle Name des Emittenten=lautet Vonto-
bel Financial Products GmbH. 

B.2 Sitz, Rechtsform, gel-
tendes Recht und 
Land der Gründung 

Sitz des Emittenten ist Frankfurt am Main. Die Geschäftsadresse lau-
tet: Bockenheimer Landstraße 24, 60323 Frankfurt am Main, 
Deutschland. 

Der Emittent ist eine nach deutschem Recht in der Bundesrepublik 
Deutschland gegründete Gesellschaft mit beschränkter Haftung 
(GmbH) und ist eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts 
Frankfurt am Main unter der Registernummer HRB 58515. 
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B.4b Bekannte Trends Die Geschäftstätigkeit wird insbesondere durch die wirtschaftliche 
Entwicklung, insbesondere in Deutschland und Europa, sowie die 
Rahmenbedingungen an den Finanzmärkten beeinflusst. Zusätzlich 
beeinflusst auch das politische Umfeld die Geschäftstätigkeit. Auch 
mögliche regulatorische Änderungen können negative Folgen auf der 
Nachfrage- oder der Kostenseite für den Emittenten nach sich zie-
hen. 

B.5 Konzernstruktur und 
Stellung des Emitten-
ten im Konzern 

Sämtliche Anteile am Emittenten werden von der Vontobel Holding 
AG, der Konzernobergesellschaft der Vontobel-Gruppe (hierzu zählen 
alle konsolidierten Tochtergesellschaften der Vontobel Holding AG), 
gehalten. Der Emittent hat keine Tochtergesellschaften. Die 1924 
gegründete Vontobel-Gruppe ist eine international ausgerichtete 
Schweizer Privatbankengruppe mit Hauptsitz in Zürich. 

B.9 Gewinnprognosen 
oder -schätzungen 

– entfällt – 

Der Emittent stellt keine Gewinnprognose oder -schätzung auf. 

B.10 Beschränkungen im 
Bestätigungsvermerk 
zu historischen Fi-
nanzinformationen 

– entfällt – 

Die Bestätigungsvermerke der historischen Finanzinformationen des 
Emittenten von den Abschlussprüfern enthalten keine Beschränkun-
gen. 

B.12 Ausgewählte wesent-
liche historische Fi-
nanzinformationen 

Die nachfolgend dargestellten ausgewählten Finanzinformationen 
sind den geprüften Jahresabschlüssen des Emittenten für die Ge-
schäftsjahre 2015 und 2016 entnommen, die nach den Vorschriften 
des Handelsgesetzbuchs (HGB) und des Gesetzes betreffend die Ge-
sellschaften mit beschränkter Haftung (GmbHG) aufgestellt wurden. 
 

Bilanz 31. Dezember 2015 
EUR 

(geprüft) 

31. Dezember 2016 
EUR 

(geprüft) 
Forderungen gegen verbundene Un-
ternehmen  
(Aktiva/ Umlaufvermögen) 

1.169.626.706 1.351.901.297 

Guthaben bei Kreditinstituten 
(Aktiva/ Umlaufvermögen) 

2.149.684 2.634.324 

Verbindlichkeiten aus Emissionen  
(Passiva/ Verbindlichkeiten) 

1.169.260.532 1.351.709.919 

Kapitalrücklage 
(Passiva/ Eigenkapital) 

2.000.000 2.000.000 

Bilanzsumme 1.187.984.764 1.368.192.787 

   

  Gewinn- und  
Verlustrechnung 

 

1. Januar bis 
31. Dezember 2015  

EUR 
(geprüft) 

1. Januar bis 
31. Dezember 2016  

EUR 
(geprüft) 

  Realisierte und unrealisierte 
Gewinne und Verluste aus dem 
Emissionsgeschäft 

100.767.626 66.703.677 

  Realisierte und unrealisierte 
Gewinne und Verluste aus 
Sicherungsgeschäften 

-97.519.664 -62.150.137 

  Sonstige betriebliche 
Aufwendungen 

2.489.626 3.451.117 

  Jahresüberschuss 148.186 331.782 
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  Die nachfolgenden ausgewählten Finanzinformationen sind dem un-
geprüften Zwischenabschluss des Emittenten zum 30. Juni 2016 und 
zum 30. Juni 2017 (jeweils nach HGB) entnommen. 

Bilanz 
(HGB) 

30. Juni 2017 
EUR 

(ungeprüft) 

31. Dezember 2016 
EUR 

(geprüft) 
Forderungen gegen ver-
bundene Unternehmen  
(Aktiva/ Umlaufvermö-
gen) 

1.545.988.854 1.351.901.297 

Guthaben bei Kreditinsti-
tuten 
(Aktiva/ Umlaufvermö-
gen) 

2.578.528 2.634.324 

Verbindlichkeiten aus 
Emissionen (Passiva/ 
Verbindlichkeiten) 

1.545.988.854 1.351.709.919 

Kapitalrücklage 
(Passiva/ Eigenkapital) 

2.000.000 2.000.000 

Bilanzsumme 1.561.842.821 1.368.192.787 

 

Gewinn- und Verlust-
rechnung 

(HGB) 

1. Januar 2017 bis  
30. Juni 2017 

EUR 
(ungeprüft) 

1. Januar 2016 bis  
30. Juni 2016 

EUR 
(ungeprüft) 

Realisierte und unreali-
sierte Gewinne und Ver-
luste aus dem Emissions-
geschäft 

-39.310.631 105.917.216 

Realisierte und unreali-
sierte Gewinne und Ver-
luste aus Sicherungsge-
schäften 

41.986.796 -103.808.711 

Sonstige betriebliche 
Aufwendungen 

2.146.209 1.643.928 

Jahresüberschuss 144.996 67.430 
 

 Erklärung zu Aus-
sichten beim Emit-
tenten 

Seit dem Stichtag des letzten geprüften Jahresabschlusses 
(31. Dezember 2016) haben sich die Aussichten des Emittenten 
nicht wesentlich verschlechtert. 

 Erklärung zu Verände-
rungen beim Emitten-
ten 

– entfällt – 

Nach dem von den historischen Finanzinformationen abgedeckten 
Zeitraum (geendet am 30. Juni 2017) sind keine wesentlichen Verän-
derungen in der Finanzlage oder der Handelsposition des Emittenten 
eingetreten. 

B.13 Ereignisse aus der 
jüngsten Zeit der Ge-
schäftstätigkeit, die 
für die Bewertung der 
Zahlungsfähigkeit in 
hohem Maße relevant 
sind 

– entfällt – 

In der jüngsten Zeit der Geschäftstätigkeit des Emittenten sind kei-
ne Ereignisse eingetreten, die für die Bewertung seiner Zahlungsfä-
higkeit in hohem Maße relevant sind. 

B.14 Konzernstruktur und Zur Organisationsstruktur siehe Punkt B.5 
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Stellung des Emitten-
ten im Konzern/ 

Abhängigkeit des 
Emittenten von ande-
ren Konzernunter-
nehmen 

– entfällt – 

Der Emittent hat keine Tochtergesellschaften. Da sämtliche Anteile 
am Emittenten von der Vontobel Holding AG, der Konzernobergesell-
schaft der Vontobel-Gruppe, gehalten werden, ist er aber von dieser 
abhängig.  

B.15 Beschreibung der 
Haupttätigkeiten des 
Emittenten 

Haupttätigkeit des Emittenten ist das Begeben von Wertpapieren und 
von derivativen Wertpapieren und die Durchführung von Finanzge-
schäften und Hilfsgeschäften von Finanzgeschäften. Ausgenommen 
sind Tätigkeiten, die eine Erlaubnis nach dem Gesetz über das Kredit-
wesen erfordern. Die Gesellschaft kann weiterhin sämtliche Geschäfte 
tätigen, die mittelbar oder unmittelbar mit dem Hauptzweck im Zu-
sammenhang stehen und auch sämtliche Tätigkeiten ausüben, die zur 
Förderung des Hauptzwecks der Gesellschaft mittelbar oder unmittel-
bar dienlich sein können. Die Gesellschaft kann ferner Tochtergesell-
schaften oder Zweigniederlassungen im In- und Ausland errichten, er-
werben, veräußern oder sich an anderen Unternehmen beteiligen. 

B.16 Beteiligungen am 
Emittenten sowie be-
stehende Beherr-
schungsverhältnisse 

Sämtliche Anteile am Emittenten werden von der Vontobel Holding 
AG, der Konzernobergesellschaft der Vontobel-Gruppe, gehalten. Es 
besteht weder ein Beherrschungs- noch ein Gewinnabführungsvertrag 
zwischen dem Emittenten und der Vontobel Holding AG. 

Bezüglich Beteiligungen an der Vontobel Holding AG sowie bestehen-
der Beherrschungsverhältnisse wird auf Punkt B.19 i.V.m Punkt B.16 
verwiesen. 

B.18 Beschreibung von Art 
und Umfang der Ga-
rantie 

Die ordnungsgemäße Zahlung des Emittenten aller gemäß den Emissi-
onsbedingungen der unter dem Basisprospekt ausgegebenen Wertpa-
piere zu zahlenden Beträge wird vom Garanten garantiert. 

Die Garantie stellt eine selbständige, unbesicherte und nicht nach-
rangige Verpflichtung des Garanten dar. 

Der Garant wird auf erstes Verlangen der Wertpapierinhaber und de-
ren schriftliche Bestätigung, dass ein Betrag unter den Wertpapieren 
vom Emittenten nicht fristgerecht bezahlt wurde, an diese unverzüg-
lich alle Beträge zahlen, die erforderlich sind, um den Sinn und 
Zweck der Garantie zu erreichen. 

Sinn und Zweck der Garantie ist es, sicherzustellen, dass unter allen 
tatsächlichen oder rechtlichen Umständen und ungeachtet der Be-
weggründe, Einwendungen oder Einreden, derentwegen eine Zahlung 
durch den Emittenten unterbleiben mag, und ungeachtet der Wirk-
samkeit und Durchsetzbarkeit der Verpflichtungen des Emittenten 
unter den Wertpapieren die Wertpapierinhaber die zahlbaren Beträge 
zum Fälligkeitstermin und in der Weise erhalten, die in den Emissi-
onsbedingungen festgesetzt sind. 

Die Garantie stellt eine selbständige Garantie gemäß Schweizeri-
schem Recht dar. Alle daraus entstehenden Rechte und Pflichten un-
terliegen in jeder Hinsicht dem Recht der Schweiz. Für alle Klagen 
und Rechtsstreitigkeiten bezüglich der Garantie sind die ordentli-
chen Gerichte des Kantons Zürich ausschließlich zuständig. Gerichts-
stand ist Zürich 1. 
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B.19 
i.V.m.
B.1 

Juristischer und 
kommerzieller Name 
des Garanten 

Der juristische und kommerzielle Name des Garanten=lautet Vontobel 
Holding AG. 

B.19 
i.V.m.
B.2 

Sitz, Rechtsform, gel-
tendes Recht und 
Land der Gründung 
des Garanten 

Sitz des Garanten ist Zürich. Die Geschäftsadresse lautet: Gott-
hardstrasse 43, 8002 Zürich, Schweiz. 

Der Garant ist eine an der SIX Swiss Exchange AG börsennotierte Ak-
tiengesellschaft nach Schweizerischem Recht und wurde in der 
Schweiz gegründet. Er ist eingetragen im Handelsregister des Kan-
tons Zürich unter der Registernummer CH-020.3.928.014-4. 

B.19 
i.V.m.
B.4b 

Bekannte Trends im 
Zusammenhang mit 
dem Garanten 

Die Aussichten der Vontobel Holding AG werden von den im Rahmen 
der laufenden Geschäftstätigkeit der Gesellschaften der Vontobel-
Gruppe, bei Veränderungen im Umfeld (Märkte, Regulierung) sowie 
im Rahmen der Aufnahme neuer Aktivitäten (neue Produkte und 
Dienstleistungen, neue Märkte) naturgemäß eingegangenen Markt-, 
Liquiditäts-, Kredit- und operationellen Risiken sowie Reputationsri-
siken beeinflusst. Neben den verschiedenen Marktgrößen wie Zinss-
ätzen, Credit Spreads, Wechselkursen, Aktienkursen, Preisen von 
Rohwaren und entsprechenden Volatilitäten sind dabei insbesondere 
die derzeitige Geld- und Zinspolitik der Notenbanken als wesentliche 
Einflussfaktoren zu nennen. 

B.19 
i.V.m.
B.5 

Konzernstruktur und 
Stellung des Garan-
ten im Konzern 

Der Garant ist die Konzernobergesellschaft der Vontobel-Gruppe, 
welche aus Banken, Kapitalmarktunternehmen und anderen in- und 
ausländischen Unternehmen besteht. Der Garant hält sämtliche An-
teile am Emittenten. 

B.19 
i.V.m.
B.9 

Gewinnprognosen 
oder –schätzungen 
des Garanten 

– entfällt – 

Der Garant stellt keine Gewinnprognose oder -schätzung auf. 

B.19 
i.V.m.
B.10 

Beschränkungen im 
Bestätigungsvermerk 
zu historischen Fi-
nanzinformationen 
des Garanten 

– entfällt – 

Die Bestätigungsvermerke der historischen Finanzinformationen des 
Garanten von den Abschlussprüfern enthalten keine Beschränkun-
gen. 

B.19 
i.V.m.
B.12 

 

Ausgewählte wesent-
liche historische Fi-
nanzinformationen 
des Garanten 

Die nachfolgend dargestellten ausgewählten Finanzinformationen 
sind den geprüften (Konzern-)Jahresabschlüssen des Garanten für 
die Geschäftsjahre 2015 und 2016 entnommen, die im Einklang mit 
den International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt 
wurden. 

Erfolgsrechnung 31. Dezember 
2015 

(Mio. CHF) 
(geprüft) 

31. Dezember 
2016 

(Mio. CHF) 
(geprüft) 

Total Betriebsertrag 988,6 1.081,1 
Ç~îçåÁ= =  
ÁbêÑçäÖ=~ìë=ÇÉã=wáåëÉåÖÉëÅÜ®Ñí= STIN= STIT=
ÁbêÑçäÖ=~ìë=ÇÉã=hçããáëëáçåëJ=ìåÇ=

aáÉåëíäÉáëíìåÖëÖÉëÅÜ®Ñí= TMNIN= SQUIT=

Áe~åÇÉäëÉêÑçäÖ= OONIQ= ORMIM=
Á§ÄêáÖÉê=bêÑçäÖ= JNIM= NNQIT=

Geschäftsaufwand 764,7 759,8 
Ç~îçåÁ = =
ÁmÉêëçå~ä~ìÑï~åÇ= ROUIQ= QUQIU=
Áp~ÅÜï~ìÑï~åÇ= NSTIN= NUVIT=
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Á^ÄëÅÜêÉáÄìåÖÉåI=^ãçêíáë~íáçåÉå= SSIN= SOIP=
ÁtÉêíÄÉêáÅÜíáÖìåÖÉåI=oΩÅâëíÉääìåÖÉå=
ìåÇ=sÉêäìëíÉ=

PIN= OPIM=

Konzernergebnis 180,1 264,4 
 

Bilanz 31. Dezember 
2015 

(Mio. CHF) 
(geprüft) 

31. Dezember 
2016 

(Mio. CHF) 
(geprüft) 

Bilanzsumme 17.604,8 19.393,9 

  Eigenkapital  
(ohne Minderheitsanteile) 

1.425,2 1.514,1 

Verpflichtungen gegenüber Kunden 8.775,8 9.058,5 

   

BIZ-Kennzahlen¹ 

31. Dezember 
2015 
(%) 

31. Dezember 
2016 
(%) 

CET1-Kapitalquote2 17,9 19,0 

 Tier-1-Kapitalquote3 17,9 19,0 
Gesamtkapitalquote 17,9 19,0 

    

Risikokennzahl4 

31. Dezember 
2015 

(Mio. CHF) 

31. Dezember 
2016 

(Mio. CHF) 
Durchschnittlicher Value-at-Risk Markt-
risiken  

3,0 2,7 

   

  1) Die Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) (engl. Bank for Internati-
onal Settlements) ist die älteste Internationale Organisation auf dem Gebiet des 
Finanzwesens. Sie verwaltet Teile der internationalen Währungsreserven und gilt 
damit quasi als Bank der Zentralbanken der Welt. Sitz der BIZ ist Basel 
(Schweiz). Sie erlässt Eigenmittelvorschriften und damit zusammenhängende Ei-
genmittel-Kennzahlen. 

2) Die Vontobel-Gruppe verfügt derzeit ausschließlich über hartes Kernkapital 
(CET1). 

3) Das Tier-1-Kapital wird auch als Kernkapital bezeichnet. Das Kernkapital ist Teil 
der Eigenmittel einer Bank und besteht im Wesentlichen aus dem eingezahlten 
Kapital (Grundkapital) und einbehaltenen Gewinnen (Gewinnrücklage, Haftrück-
lage, Fonds für allgemeine Bankrisiken). 

4) Durchschnittlicher Value-at-Risk 12 Monate für die Positionen des Bereichs Fi-
nancial Products des Geschäftsfeldes Investment Banking. Historical Simulation 
Value-at-Risk; Konfidenzniveau 99%; Haltedauer 1 Tag; historische Beobach-
tungsperiode 4 Jahre. 

  Die nachfolgend dargestellten ausgewählten Finanzinformationen 
sind den ungeprüften (Konzern-)Halbjahresabschlüssen des zum 
30. Juni 2017 entnommen, die im Einklang mit den International 
Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt wurden. 

  Erfolgsrechnung 1. Januar 2017 
bis  

30. Juni 2017 
CHF Millionen 
(ungeprüft) 

1. Januar 2016  
bis  

30. Juni 2016 
CHF Millionen 
(ungeprüft) 

Total Betriebsertrag 517,5 496,8 
Ç~îçåÁ   
ÁbêÑçäÖ= ~ìë= ÇÉã= wáåJ
ëÉåÖÉëÅÜ®Ñí=

PQIT= PVIS=

ÁbêÑçäÖ= ~ìë= ÇÉã=
hçããáëëáçåëJ= ìåÇ=
aáÉåëíäÉáëíìåÖëÖÉJ
ëÅÜ®Ñí=

PPPIS= POUIN=
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Áe~åÇÉäëÉêÑçäÖ= NQPIR= NNVIN=
Á§ÄêáÖÉê=bêÑçäÖ= RIT= NMIM=

Geschäftsaufwand 395,0 367,1 
Ç~îçåÁ=   
ÁmÉêëçå~ä~ìÑï~åÇ= OSOIN OPUIS 
Áp~ÅÜï~ìÑï~åÇ= NMNIU VPIT 
Á^ÄëÅÜêÉáÄìåÖÉåI=
^ãçêíáë~íáçåÉå=

OVIT OVIV 

ÁtÉêíÄÉêáÅÜíáÖìåÖÉåI=
oΩÅâëíÉääìåÖÉå= ìåÇ=
sÉêäìëíÉ=

NIQ QIV 

Konzernergebnis 101,5 105,7 
 
Bilanz 

 
30. Juni 2017 
CHF Millionen 
(ungeprüft) 

 
31. Dezember 2016 

CHF Millionen 
(geprüft) 

Bilanzsumme 21.166,1 19.393,9 
Eigenkapital (ohne 
Minderheitsanteile) 

1.514,7 1.514,1 

Verpflichtungen ge-
genüber Kunden  

9.638,0 9.058,5 

BIZ-Kennzahlen1) 

 
30. Juni 2017 
CHF Millionen 
(ungeprüft) 

30. Juni 2016 
CHF Millionen 
(ungeprüft) 

CET1-Kapitalquote (%) 19,3 18,3 

CET1 Kapital (Mio. 
CHF) 

1.088.4 976,8 

Risikogewichtete Posi-
tionen (Mio. CHF) 

5.636,0 5.348,0 

 
Risikokennzahl2) 

 
30. Juni 2017 30. Juni 2016 

Durchschnittlicher  
Value-at-Risk Marktri-
siken 

2,5 2,8 

 

  1) Vontobel verfügt derzeit über ausschließlich hartes Kernkapital. Die Berechnun-
gen erfolgen gemäss dem Regelwerk Basel III auf vollständig umgesetzter Basis. 

2) Durchschnittlicher Value-at-Risk 6 Monate für die Positionen des Bereichs Fina-
cila Products des Geschäftsfeldes Investment Banking. Historical Simulation Value-
at-Risk; Konfidenzniveau 99%; Haltedauer 1 Tag; historische Beobachtungsperiode 
4 Jahre. 

 Erklärung zu Aus-
sichten beim Garan-
ten 

Seit dem Stichtag des letzten geprüften Jahresabschlusses 
(31. Dezember 2016) haben sich die Aussichten des Garanten nicht 
wesentlich verschlechtert. 

 Beschreibung von 
Veränderungen beim 
Garanten 

– entfällt – 

Nach dem von den historischen Finanzinformationen abgedeckten 
Zeitraum (30. Juni 2017) sind keine wesentlichen Veränderungen in 
der Finanzlage oder der Handelsposition des Garanten eingetreten. 
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B.19 
i.V.m.
B.13 

Ereignisse aus der 
jüngsten Zeit der Ge-
schäftstätigkeit des 
Garanten, die für die 
Bewertung der Zah-
lungsfähigkeit in ho-
hem Maße relevant 
sind 

– entfällt – 

In jüngster Zeit sind keine wichtigen Ereignisse in der Geschäftstä-
tigkeit des Garanten eingetreten, die in erheblichem Maße für die 
Bewertung der Zahlungsfähigkeit des Garanten relevant sind. 

B.19 
i.V.m.
B.14 

Konzernstruktur und 
Stellung des Garan-
ten im Konzern / 

Abhängigkeit des Ga-
ranten von anderen 
Konzernunternehmen 

Der Garant ist die Konzernobergesellschaft der Vontobel-Gruppe. Zur 
Organisationsstruktur siehe im Übrigen Punkt B.19 i.V.m. Punkt B.5 

Die Geschäftstätigkeit des Garanten wird daher insbesondere von der 
Situation und der Tätigkeit der operativen (konsolidierten) Vontobel-
Gesellschaften beeinflusst. 

B.19 
i.V.m.
B.15 

Beschreibung der 
Haupttätigkeiten des 
Garanten 

Zweck der Gesellschaft des Garanten ist gemäß Artikel 2 der Gesell-
schaftsstatuten die Beteiligung an Unternehmungen aller Art im In- 
und Ausland. Der Garant ist die Konzernobergesellschaft der Vonto-
bel-Gruppe, wozu insbesondere die Bank Vontobel AG gehört. 

Die Vontobel-Gruppe ist eine international ausgerichtete Schweizer 
Privatbank-Gruppe mit Hauptsitz in Zürich. Sie ist spezialisiert auf das 
Vermögensmanagement privater und institutioneller Kunden sowie 
Partner und ist in den drei Geschäftsfeldern Private Banking, Invest-
ment Banking und Asset Management tätig. 

B.19 
i.V.m.
B.16 

Beteiligungen am Ga-
ranten sowie beste-
hende Beherr-
schungsverhältnisse 

Zwischen bedeutenden Kapitaleignern (den Poolmitgliedern Erbenge-
meinschaft Dr. Hans J. Vontobel (bestehend aus: Hans Dieter Vonto-
bel, Regula Brunner-Vontobel, Kathrin Kobel-Vontobel), Vontrust AG, 
weiteren Familienaktionären, Vontobel-Stiftung, Pellegrinus Holding 
AG, Vontobel Holding AG und dem Pool der Führungskräfte) besteht 
ein Aktionärbindungsvertrag. Per 31. Dezember 2016 waren 45,8% der 
ausgegebenen Aktien im Aktionärbindungsvertrag gebunden. 

Im Zuge der Erbfolge von Dr. Hans J. Vontobel wurde der Aktio-
närspool unter dem bestehenden Aktionärbindungsvertrag in einen 
Nachfolgepool, bestehend aus einem Kernpool und einem Erweiterten 
Pool, der insgesamt 50,7% der Aktienstimmen vereinigt, überführt. 

 
Abschnitt C – Wertpapiere 

C.1 Art und Gattung der 
Wertpapiere, Wertpa-
pierkennnummern 

Die Wertpapiere sind handelbare Inhaberpapiere.  

Form der Wertpapiere  

[tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜíW=Die vom Emittenten begebenen 
Wertpapiere stellen Inhaberschuldverschreibungen gemäß § 793 BGB 
dar und werden durch eine Sammelurkunde gemäß § 9 a (Deutsches) 
Depotgesetz verbrieft. Die Sammelurkunde wird bei der Verwahrungs-
stelle hinterlegt.] 

[tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=pÅÜïÉáòÉêáëÅÜÉã=oÉÅÜíW Die vom Emittenten bege-
benen Wertpapiere stellen Bucheffekten (die "Bucheffekten") im 
Sinne des (Schweizer) Bundesgesetzes über Bucheffekten ("BEG") 
dar. 

Sie werden zunächst in unverbriefter Form gemäß Art. 973 c des 
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Schweizerischen Zivilgesetzbuches (Obligationenrecht) als Wertrech-
te ausgegeben. Wertrechte werden von dem Emittenten durch Ein-
trag in einem von dem Emittenten geführten Wertrechtebuch ge-
schaffen. Diese Wertrechte werden dann in das Hauptregister der 
Verwahrungsstelle eingetragen. Mit der Eintragung der Wertrechte 
im Hauptregister der Verwahrungsstelle und deren Gutschrift in ei-
nem oder mehreren Effektenkonten entstehen sog. Bucheffekten, 
Art. 6 Abs. 1 c) BEG.] 

Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. 

Verwahrungsstelle  

[tÉêíé~éáÉêÉ= å~ÅÜ= ÇÉìíëÅÜÉã= oÉÅÜíW= Clearstream Banking AG, 
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Deutschland] 

[tÉêíé~éáÉêÉ= å~ÅÜ= pÅÜïÉáòÉêáëÅÜÉã=oÉÅÜíW SIX SIS AG, Baslerstrasse 
100, 4600 Olten, Schweiz] 

Wertpapierkennnummern 

ISIN: ● 

[WKN: ●] 

[Valor: ●] 

[ÖÖÑK=~åÇÉêÉ=tÉêíé~éáÉêâÉåååìããÉêå=ÉáåÑΩÖÉå: ●] 

C.2 Währung der Emissi-
on 

Die Währung der Wertpapiere ist ● (die "Handelswährung"). [Jede Be-
zugnahme auf ● ist als Bezugnahme auf [bêä®ìíÉêìåÖ=ÇÉê=t®ÜêìåÖ=ÉáåJ
ÑΩÖÉåW ●] zu verstehen.] 

C.5 Beschreibung etwai-
ger Beschränkungen 
für die Übertragbar-
keit der Wertpapiere 

– entfällt – 

Die Wertpapiere sind frei übertragbar. 

C.8 Beschreibung der mit 
den Wertpapieren 
verbundenen Rechte 
einschließlich der 
Rangordnung und 
Beschränkungen die-
ser Rechte 

Tilgung 

Die Wertpapiere gewähren dem Wertpapierinhaber das Recht, vom 
Emittenten die Tilgung durch Zahlung eines Geldbetrags bei Fälligkeit 
[bzw. Ausübung] [oder Kündigung] zu verlangen, wie in Punkt C.15 
beschrieben. 

Bei dem Eintritt bestimmter Ereignisse ist der Emittent berechtigt, die 
Emissionsbedingungen anzupassen oder die Wertpapiere außeror-
dentlich zu kündigen. Im Falle des Eintretens einer Marktstörung an 
einem Bewertungstag (siehe Punkt C.16) kann der Emittent den Be-
wertungstag verschieben und gegebenenfalls einen für die Bewertung 
der Wertpapiere relevanten Kurs, Stand oder Preis für den Basiswert 
nach billigem Ermessen bestimmen. 

[fã= c~ääÉ= îçå= tÉêíé~éáÉêÉå= ãáí= aêÉáé~êíÉáÉåëáÅÜÉêÜÉáíÉåîÉêï~äíìåÖ=
Eq`jF=ÉáåëÉíòÉåW 

TCM (Triparty Collateral Management – Wertpapiere mit Dreipar-
teiensicherheitenverwaltung) 

Wertpapiere mit TCM (qêáé~êíó=`çää~íÉê~ä=j~å~ÖÉãÉåí) sind durch einen 
zwischen der Bank Vontobel AG, Zürich, als Sicherheitengeber, der SIX 
Repo AG, die als direkter Vertreter für und im Namen des Wertpapie-
rinhabers als Sicherheitennehmer handelt, der SIX SIS AG, die als 
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Verwahrer und Sicherheitenverwalter handelt, und der Vontobel Finan-
cial Products GmbH als Emittent geschlossenen Vertrag (der „Rah-
menvertrag“) besichert. 

Der Sicherheitengeber stellt entsprechende Sicherheiten zur Verfü-
gung. Diese Sicherheiten werden zu Gunsten der Anleger, die zu die-
sem Zweck vom Sicherheitennehmer vertreten werden, verpfändet. Die 
Sicherheiten werden dazu verwendet, die Verbindlichkeiten des Emit-
tenten gegenüber Anlegern im Falle von Insolvenz- bzw. ähnlichen Er-
eignissen (z.B. Zahlungsausfall, Restrukturierung, Liquidation, etc.) 
oder im Falle der Unterbesicherung zu erfüllen. Die Sicherheiten wer-
den vom Sicherheitengeber ausgewählt und bei der SIX SIS AG auf ei-
nem segregierten TCM-Konto und -Depot im Namen des Sicherheiten-
gebers hinterlegt. 

Die Kosten der TCM-Besicherung (inkl. Leihekosten für die notwendi-
gen Sicherheiten) werden bei der Preisstellung für die Wertpapiere be-
rücksichtigt und damit indirekt von den Anlegern getragen. Zudem 
führt der Verwertungfall zu einer (vorzeitigen) Beendigung der Lauf-
zeit der Wertpapiere.] 

Anwendbares Recht  

Form und Inhalt der Wertpapiere sowie alle Rechte und Pflichten des 
Emittenten und der Wertpapierinhaber bestimmen sich nach dem 
[Recht der Bundesrepublik Deutschland (Deutsches Recht)] [Recht der 
Schweizerischen Eidgenossenschaft (Schweizerisches Recht)]. 

Form und Inhalt der Garantie und alle Rechte und Pflichten hieraus 
bestimmen sich nach dem Recht der Schweizerischen Eidgenossen-
schaft (Schweizerisches Recht). 

Rangordnung der Wertpapiere 

Die Verpflichtungen aus den Wertpapieren begründen unmittelbare 
Verbindlichkeiten des Emittenten, die untereinander und mit allen 
sonstigen nicht nachrangigen Verbindlichkeiten des Emittenten 
gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf 
Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt. Die 
Verbindlichkeiten des Emittenten sind nicht durch Vermögen des 
Emittenten besichert. 

[fã= c~ääÉ= îçå= tÉêíé~éáÉêÉå= ãáí= aêÉáé~êíÉáÉåëáÅÜÉêÜÉáíÉåîÉêï~äíìåÖ=
Eq`jF=ÉáåÑΩÖÉåW 

Die oben dargestellte Besicherung im Zusammenhang mit der Dreipar-
teiensicherheitenverwaltung (TCM) erfolgt mit Vermögen des Siche-
rungsgebers, der Bank Vontobel AG, Zürich.] 

Beschränkungen der Rechte 

[fã=c~ääÉ= îçå=léÉåJbåÇ=m~êíáòáé~íáçåëòÉêíáÑáâ~íÉå=ÉáåëÉíòÉåW Der Emit-
tent hat das Recht, die Wertpapiere insgesamt ordentlich gegen Zah-
lung eines Geldbetrages zu kündigen und die Laufzeit der Wertpapiere 
dadurch vorzeitig zu beenden.] 

Gemäß den Emissionsbedingungen kann der Emittent bei dem Eintritt 
bestimmter Ereignisse Anpassungen vornehmen, um relevanten Ände-
rungen oder Ereignissen in Bezug auf den jeweiligen Basiswert (wie 
nachstehend unter Punkt C.20 definiert) Rechnung zu tragen oder die 
Wertpapiere außerordentlich kündigen. Im Fall einer außerordentli-
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chen Kündigung verlieren die Anleger ihre oben beschriebenen Rechte 
vollständig. Es besteht das Risiko, dass der ausgezahlte Kündigungs-
betrag gleich null (0) ist. 

Im Falle des Eintretens einer Marktstörung, kann sich die Bewertung 
des Wertpapiers in Bezug auf den betroffenen Basiswert verzögern, 
was den Wert der Wertpapiere beeinflussen und/oder die Zahlung des 
Auszahlungsbetrags verzögern kann. Gegebenenfalls bestimmt der 
Emittent in diesem Fall einen für die Bewertung der Wertpapiere rele-
vanten Kurs, Stand oder Preis für den betroffenen Basiswert nach bil-
ligem Ermessen. 

C.11 Zulassung zum Han-
del an einem gere-
gelten Markt oder 
anderen gleichwerti-
gen Märkten 

xáã=c~ääÉI=Ç~ëë=ÉáåÉ=wìä~ëëìåÖ=~å=ÉáåÉã=ÖÉêÉÖÉäíÉå=j~êâí=çÇÉê=ÉáåÉã=
~åÇÉêÉå=ÖäÉáÅÜïÉêíáÖÉå=j~êâí=åáÅÜí=îçêÖÉëÉÜÉå=áëíI=ÉáåÑΩÖÉåW=

– entfällt – 

Eine Zulassung der Wertpapiere zum Handel an einem geregelten 
Markt oder anderen gleichwertigen Märkten ist nicht vorgesehen.] 

[áã=c~ääÉI=Ç~ëë=ÉáåÉ=wìä~ëëìåÖ=~å=ÉáåÉã=ÖÉêÉÖÉäíÉå=j~êâí=çÇÉê=ÉáåÉã=
~åÇÉêÉå=ÖäÉáÅÜïÉêíáÖÉå=j~êâí=îçêÖÉëÉÜÉå= áëíI=ÉáåÑΩÖÉå: Für die Wert-
papiere [wird] [wurde] die Zulassung in den Handel [am regulierten 
Markt der Frankfurter Wertpapierbörse][,] [und] [am regulierten 
Markt der Baden-Württembergische Wertpapierbörse] [[und] [ÖÖÑK=
~åÇÉêÉLïÉáíÉêÉ _∏êëÉEåFI= ÑΩê=ÇáÉ= Éáå=^åíê~Ö=~ìÑ= wìä~ëëìåÖ=~å=ÉáåÉã=
ÖÉêÉÖÉäíÉå= j~êâí= çÇÉê= ÉáåÉã= ~åÇÉêÉå= ÖäÉáÅÜïÉêíáÖÉå= j~êâí= ÖÉëíÉääí=
ïáêÇI=ÉáåÑΩÖÉåW ●] beantragt.] 

[áã=c~ääÉI=Ç~ëë=EäÉÇáÖäáÅÜF=ÉáåÉ=báåÄÉòáÉÜìåÖ=áå=ÇÉå=cêÉáîÉêâÉÜê=îçêÖÉJ
ëÉÜÉå=áëíI=ÉáåÑΩÖÉåW==

Für die Wertpapiere [wird] [wurde] [darüber hinaus][lediglich] ein 
Antrag auf Einbeziehung in den Handel im Freiverkehr an den fol-
genden Börsen gestellt: 

Börse: Marktsegment: 

[Frankfurter Wertpapierbörse [Börse Frankfurt Zertifikate Pre-
mium]  

[Baden-Württembergische 
Wertpapierbörse 

EUWAX] 

[ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=_∏êëÉI=ÑΩê=ÇáÉ=Éáå=^åíê~Ö=~ìÑ=báåÄÉòáÉÜìåÖ=áå=ÇÉå=
cêÉáîÉêâÉÜê=ÖÉëíÉääí=ïáêÇI=ÉáåÑΩÖÉå: ●]] 

[Der Termin für die geplante [Einbeziehung in den] [oder] [Zulas-
sung zum] Handel [ist] [war] der ●.] 

C.15 Beschreibung, wie 
der Wert der Anlage 
durch den Wert des 
Basisinstruments be-
einflusst wird 

Die Wertpapiere haben eine derivative Komponente, d. h. sie sind Fi-
nanzinstrumente, deren Wert sich von dem Wert eines anderen Bezug-
sobjekts, dem sogenannten Basiswert [in Gestalt eines Korbes beste-
hend aus mehreren Korbbestandteilen], ableitet. Anleger haben die 
Möglichkeit, an der Wertentwicklung des Basiswerts [in Gestalt eines 
Korbes bestehend aus mehreren Korbbestandteilen] zu partizipieren, 
ohne [den jeweiligen Basiswert] [die jeweiligen Korbbestandteile] zu 
erwerben. Eine Anlage in diese Wertpapiere ist auf Grund verschiede-
ner Ausstattungsmerkmale der Wertpapiere nicht mit einer Direktin-
vestition in [den Basiswert] [die Korbbestandteile] vergleichbar. 

[Open-End] Partizipationszertifikate sind dadurch gekennzeichnet, 
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dass sie nahezu 1 : 1 die Wertentwicklung des Basiswertes nachvoll-
ziehen, unter Berücksichtigung [des Bezugsverhältnisses,] [des Ba-
sispreises,] einer etwaigen Währungsumrechnung, sowie der weite-
ren Ausstattungsmerkmale des Wertpapiers. Bestimmte Ausstat-
tungsmerkmale wie [Managementgebühr] [, die Quantogebühr (in 
Höhe des Quanto-Zinssatzes, welcher als Gebühr für die Absicherung 
gegen Währungsrisiken erhoben wird)] [und] die fehlende [vollstän-
dige] Teilnahme an Ausschüttungen des Basiswertes [(bzw. seiner 
Bestandteile)] führen zu einer Abweichung von der 1 : 1 Nachvoll-
ziehung der Wertentwicklung des Basiswertes. 

[ÄÉá=m~êíáòáé~íáçåëòÉêíáÑáâ~íÉå=ãáí=i~ìÑòÉáíÄÉÖêÉåòìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW=

Partizipationszertifikate gewähren einen Anspruch auf Zahlung eines 
Auszahlungsbetrags am Fälligkeitstag. Die Partizipationszertifikate 
sehen nur eine automatische Ausübung am Laufzeitende vor. 

[ÄÉá=ÉáåÉã=ÉáåòÉäåÉå=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW 

^ìëò~ÜäìåÖëÄÉíê~Ö=

Der Auszahlungsbetrag der Partizipationszertifikate ist von der Wert-
entwicklung des Basiswerts abhängig. Für die Höhe des jeweiligen 
Auszahlungsbetrags ist der Referenzpreis des Basiswerts (siehe 
Punkt C.19) am Bewertungstag (siehe Punkt C.16) maßgeblich.  

Der Auszahlungsbetrag [entspricht dem Referenzpreis des Basiswerts 
unter Berücksichtigung des Bezugsverhältnisses][wird auf der Basis 
der Wertentwicklung des Basiswerts ermittelt und entspricht dem 
Produkt aus Basispreis und der prozentualen Wertentwicklung des 
Basiswerts][errechnet sich aus dem [Basispreis][Startkurs] multipli-
ziert mit [dem Bezugsverhältnis und] der Wertentwicklung des Ba-
siswertes].] 

[ÄÉá=ÉáåÉã=hçêÄ=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW 

^ìëò~ÜäìåÖëÄÉíê~Ö=

Der Auszahlungsbetrag der Partizipationszertifikate ist von der Wert-
entwicklung des Basiswerts abhängig. Für die Höhe des jeweiligen 
Auszahlungsbetrags sind die Referenzpreise der Korbbestandteile 
(siehe Punkt C.19) am Bewertungstag (siehe Punkt C.16) maßgeb-
lich.  

Der Auszahlungsbetrag entspricht dem Korbwert unter Berücksichti-
gung des Bezugsverhältnisses. Der Korbwert entspricht der Summe 
des Werts aller Korbbestandteile. Der Wert eines Korbbestandteils 
wird ermittelt, indem die Anzahl eines Korbbestandteils mit dessen 
Referenzpreis am Bewertungstag multipliziert wird.]] 

[ÄÉá=léÉåJbåÇ=m~êíáòáé~íáçåëòÉêíáÑáâ~íÉå=ÉáåÑΩÖÉåW 

Open-End Partizipationszertifikate gewähren einen Anspruch auf 
Zahlung eines Auszahlungsbetrags am Fälligkeitstag. Bei Open-End 
Partizipationszertifikaten ist dabei zu beachten, dass diese keine 
feste Laufzeit haben und daher der genaue Fälligkeitstag nicht von 
Beginn an feststeht, sondern in Abhängigkeit der Ausübung der 
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Wertpapiere durch den Wertpapierinhaber bzw. die Kündigung der 
Wertpapiere durch den Emittenten bestimmt wird (siehe Punkt C.16).  

^ìëò~ÜäìåÖëÄÉíê~Ö 

Der Auszahlungsbetrag der Open-End Partizipationszertifikate ist von 
der Wertentwicklung des Basiswerts abhängig. Für die Höhe des je-
weiligen Auszahlungsbetrags ist der Referenzpreis des Basiswerts 
(siehe Punkt C.19) am Bewertungstag (siehe Punkt C.16) maßgeb-
lich.  

Der Auszahlungsbetrag [entspricht dem [Referenz-
preis][Bewertungspreis] des Basiswerts unter Berücksichtigung des 
Bezugsverhältnisses][wird auf der Basis der Wertentwicklung des Ba-
siswertes ermittelt und entspricht dem Produkt aus Basispreis und 
der prozentualen Wertentwicklung des Basiswerts] [errechnet sich 
aus dem [Basispreis][Startkurs] multipliziert mit [dem Bezugsver-
hältnis und] der Wertentwicklung des Basiswertes][entspricht dem 
Korbwert unter Berücksichtigung des Bezugsverhältnisses. Der Korb-
wert entspricht der Summe des Werts aller Korbbestandteile. Der 
Wert eines Korbbestandteils wird ermittelt, indem die Anzahl eines 
Korbbestandteils mit dessen Referenzpreis am Bewertungstag multi-
pliziert wird].[Der Bewertungspreis des Basiswerts entspricht grund-
sätzlich der Summe der an den jeweiligen Börsen von der Berech-
nungsstelle festgestellten Schlusskurse der Korbbestandteile am Be-
wertungstag, jeweils multipliziert mit der entsprechenden Anzahl der 
Korbbestandteile im Korb.] 

[ÄÉá=tÉêíé~éáÉêÉå=ãáí=j~å~ÖÉãÉåíJLnì~åíçÖÉÄΩÜê=òìë®íòäáÅÜW Außer-
dem [wird][werden] die annualisierte Managementgebühr [und die 
annualisierte Quantogebühr kumulativ] bei der Berechnung des Aus-
zahlungsbetrages wertmindernd in Abzug gebracht.] 

Basiswert:  ● (nähere Angaben siehe C.20) 

[Basispreis:  ●] 

[Startkurs:  ●] 

[Bezugsverhältnis:  ●] 

[Wertentwicklung: An jedem [Börsentag][ÖÖÑK= ~åÇÉêÉå= ã~≈J
ÖÉÄäáÅÜÉ=q~ÖÉ=ÉáåÑΩÖÉåW •] wird die für die-
sen [Börsentag][•] maßgebliche Wertent-
wicklung berechnet, indem der 
[Kurs][Referenzpreis] des Basiswertes an 
dem maßgeblichen [Börsentag][•] durch 
den [Kurs][Referenzpreis][•] des Basiswer-
tes an dem dem maßgeblichen [Börsen-
tag][•] unmittelbar vorausgehenden [Bör-
sentag][•] dividiert wird. Das Produkt aus 
jeder einzelnen dieser so berechneten Wer-
tentwicklungen während der Laufzeit bildet 
die Wertentwicklung des Basiswertes.] 

[Festlegungstag: ●] 
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[Laufzeit:  ● 

[Managementgebühr: ●] 

[Quanto-Zinssatz:  ●] 

Siehe ferner die emissionsspezifischen Angaben unter C.16. 

C.16 Verfalltag oder Fäl-
ligkeitstermin 

Bewertungstag: ● 

Fälligkeitstag: ● 

C.17 Beschreibung des Ab-
rechnungsverfahrens 

Fällige Beträge werden von der Berechnungsstelle berechnet und vom 
Emittenten über die Zahlstellen am Fälligkeitstag der Verwahrungs-
stelle zur Weiterleitung an die jeweiligen Depotbanken zwecks Gut-
schrift an die Wertpapierinhaber zur Verfügung gestellt. Damit wird 
der Emittent von sämtlichen Leistungsverpflichtungen frei.  

Falls eine fällige Leistung an einem Tag zu leisten ist, der kein Bank-
arbeitstag ist, so kann die Leistung erst am nächstfolgenden Bankar-
beitstag erfolgen. 

Berechnungsstelle: Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 8002 Zü-
rich, Schweiz 

Zahlstellen:   Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 8002 Zü-
rich, Schweiz, und  

 Bank Vontobel Europe AG, Alter Hof 5, 80331 
München, Deutschland 

C.18 Beschreibung der 
Rückzahlung bei de-
rivativen Wertpapie-
ren 

Die Wertpapiere werden [- vorbehaltlich des Eintritts eines Verwer-
tungsfalls -] durch Zahlung des Auszahlungsbetrags getilgt. Nähere 
Angaben, wann es zur Auszahlung kommt und wie dieser Betrag be-
rechnet wird, finden sich unter C.15 bis C.17. 

[tÉáÅÜí=ÇáÉ=t®ÜêìåÖ=ÇÉë=_~ëáëïÉêíë=ÄòïK=îçå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáäÉå=îçå=ÇÉê=
e~åÇÉäëï®ÜêìåÖ=ÇÉê=tÉêíé~éáÉêÉ=EëáÉÜÉ=mìåâí=`KOMF=~ÄI=ÉáåÑΩÖÉåW 

Der Auszahlungsbetrag wird entsprechend dem maßgeblichen Um-
rechnungskurs am Bewertungstag in die Handelswährung der Wertpa-
piere umgerechnet. 

[ÄÉá=tÉêíé~éáÉêÉå=ãáí=tÉÅÜëÉäâìêëëáÅÜÉêìåÖ=EëçÖK=nì~åíçJpíêìâíìêF=ÉáåJ
ÑΩÖÉåW Die Umrechnung erfolgt aufgrund eines Umrechnungskurses 
von 1:1 (sog. Quanto-Struktur).]] 

C.19 Ausübungspreis/ 
endgültiger Refe-
renzpreis des Basis-
werts 

Die Höhe des Auszahlungsbetrags am Fälligkeitstag hängt [- vorbe-
haltlich des Eintritts eines Verwertungsfalls -] vom Referenzpreis [des 
Basiswerts] [der Korbbestandteile] am Bewertungstag ab. 

 

Referenzpreis ist  

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren=(ADRs bzw. 
GDRs) und sonstigen Dividendenpapieren ~äë=_~ëáëïÉêí=çÇÉê=hçêÄÄÉJ
ëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

[der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Schluss-
kurs des [Basiswerts] [Korbbestandteils].] 

[ist grundsätzlich der von der Referenzstelle festgestellte und veröf-
fentlichte Schlusskurs des Korbbestandteils. Die Berechnungsstelle 
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ist jedoch berechtigt und verpflichtet, nach billigem Ermessen (¬¬=
PNRI=PNT=_d_) einen abweichenden Referenzpreis festzustellen, so-
fern und soweit der von der Referenzstelle festgestellte Schlusskurs 
des Korbbestandteiles den Marktpreis des jeweiligen Korbbestand-
teils an diesem Börsentag, insbesondere unter Berücksichtigung der 
tatsächlichen Handelsgeschäfte an der Referenzstelle in dem Korb-
bestandteil an diesem Börsentag, in alleinigem Ermessen der Be-
rechnungsstelle (¬=PNR=_d_) unzureichend widerspiegelt.]] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes ~äë=_~ëáëïÉêí=çÇÉê=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Schluss-
kurs des [Basiswerts] [Korbbestandteils].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=_~ëáëïÉêí=çÇÉê=hçêÄÄÉëí~åÇJ
íÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

[(a) der an der Referenzstelle festgestellte und als Schlusskurs veröf-
fentlichte Wert] 

[(a) der auf Seite [_áäÇëÅÜáêãëÉáíÉ ●] zum Bewertungszeitpunkt an-
gezeigte und von dort erhältliche Preis] des [Basiswerts] [Korbbe-
standteils] 

[, und (b) mangels einer solchen Preisanzeige der arithmetische Mit-
telwert von 5 führenden Marktanbietern, die kein mit dem Emitten-
ten oder der Berechnungsstelle verbundenes Unternehmen sind, für 
den [Basiswert] [Korbbestandteil] auf Anfrage der Berechnungsstelle 
festgestellten und mitgeteilten [Geldkurse] [Briefkurse]] 

[, und zuzüglich der auf den [Basiswert] [Korbbestandteil] aufgelau-
fenen Zinsen (falls diese nicht in dem festgestellten Preis enthalten 
sind)].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=_~ëáëïÉêí=çÇÉê=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle [zum Bewertungszeitpunkt] festgestellte 
Preis des [Basiswerts] [Korbbestandteils] [âçåâêÉíÉ=_ÉòÉáÅÜåìåÖ=ÇÉë=
ÑΩê=ÇÉå=oçÜëíçÑÑ=ã~ëëÖÉÄäáÅÜÉå=cáñáåÖë=ÉáåÑΩÖÉåW ●].] 

 

[fã= c~ääÉ= îçå= Futures= çÇÉê= Zinsfutures= ~äë= _~ëáëïÉêí= çÇÉê= hçêÄÄÉJ
ëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der an der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Abrech-
nungspreis (sog. Settlement Price) des [Basiswerts] [Korbbestand-
teils].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=_~ëáëïÉêí=çÇÉê=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩJ
ÖÉåW=

[der von der Referenzstelle zum Bewertungszeitpunkt festgestellte 
und sodann auf der Referenzseite veröffentlichte Wechselkurs. Ent-
spricht die Basiswährung des [Basiswerts] [Korbbestandteils] (wie 
vorstehend unter "Basiswert" genannt) nicht EUR (Euro), so errech-
net die Berechnungsstelle den Referenzpreis, indem der jeweils von 
der Referenzstelle zum Bewertungszeitpunkt festgestellte Wechsel-
kurs zwischen EUR und der Strikewährung durch den Wechselkurs 
zwischen EUR und der Basiswährung dividiert wird.] 
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[der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen unter Be-
rücksichtigung der Geld- und Briefkurse [im Reuters Monitor Service 
System] [auf der entsprechenden Bildschirmseite des Wirtschaftsin-
formationsdiensts Bloomberg] [_áäÇëÅÜáêãëÉáíÉ ●] bestimmte Kurs 
des [Basiswerts] [Korbbestandteils] am Internationalen Interban-
kenmarkt zum Bewertungszeitpunkt.]]  

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=_~ëáëïÉêí=çÇÉê=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der [zum Bewertungszeitpunkt] [von der Referenzstelle festgestellte 
und] auf der Referenzseite veröffentlichte Zinssatz.] 

 

[fã= c~ääÉ= îçå= Investmentanteilen= ~äë=_~ëáëïÉêí=çÇÉê=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=
ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Wert des 
[Basiswerts] [Korbbestandteils].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen ~äë=_~ëáëïÉêí=çÇÉê=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=
ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (¬¬=PNRI=PNT=
_d_) unter Berücksichtigung der Preisstellungen für den [Basis-
wert][Korbbestandteil] während des Bewertungstages an den Refe-
renzstellen bestimmte Kurs des [Basiswerts][Korbbestandteils].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Proprietären Körben ~äë=_~ëáëïÉêí=çÇÉê=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=
ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Bewer-
tungspreis des Basiswerts unter Berücksichtigung des Bezugsver-
hältnisses. Der Bewertungspreis des Basiswerts entspricht grundsätz-
lich der Summe der an den jeweiligen Börsen von der Berechnungs-
stelle festgestellten Schlusskurse der Korbbestandteile am Bewer-
tungstag, jeweils multipliziert mit der entsprechenden Anzahl der 
Korbbestandteile im Korb. 

[Die Berechnungsstelle ist jedoch berechtigt, nach billigem Ermessen 
E¬¬= PNRI= PNT= _d_) einen abweichenden Bewertungspreis des Basis-
werts festzustellen, sofern und soweit der von der Referenzstelle fest-
gestellte Schlusskurs eines Korbbestandteils den Marktpreis des jewei-
ligen Korbbestandteils an diesem Börsentag, insbesondere unter Be-
rücksichtigung der tatsächlichen Handelsgeschäfte an der Referenz-
stelle in dem Korbbestandteil an diesem Börsentag, in alleinigem Er-
messen der Berechnungsstelle (¬= PNR= _d_) unzureichend widerspie-
gelt.]] 

 

[ÖÖÑK=ãçÇáÑáòáÉêíÉ=oÉÖÉäìåÖ=òìê=_ÉëíáããìåÖ=ÇÉë=oÉÑÉêÉåòéêÉáëÉë=ÉáåÑΩJ
ÖÉåW ●] 

C.20 Beschreibung des Ba-
siswerts/Angabe, wo 
Informationen über 
den Basiswert erhält-
lich sind 

Der den Wertpapieren zugrunde liegende Basiswert ist: 

[^âíáÉI=~âíáÉåîÉêíêÉíÉåÇÉë=tÉêíé~éáÉê=EëçÖK=^aoLdaoF=ÄòïK=ëçåëíáÖÉë=aáJ
îáÇÉåÇÉåé~éáÉê, bãáííÉåíI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=t®ÜêìåÖI=
ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[pÅÜìäÇîÉêëÅÜêÉáÄìåÖ, bãáííÉåíI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=t®ÜJ
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êìåÖI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[fåÇÉñI=fåÇÉñÄÉêÉÅÜåìåÖëëíÉääÉI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=t®ÜJ
êìåÖI=ÖÖÑK=fåÇÉñÇáëÅä~áãÉêI=^åÖ~ÄÉI=ïç=fåÑçêã~íáçåÉå=òì=ÇáÉëÉã=fåÇÉñ=
ÉêÜ®äíäáÅÜ=ëáåÇI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[oçÜëíçÑÑI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=t®ÜêìåÖ=I=ÖÖÑK=hìêòÄÉJ
ëÅÜêÉáÄìåÖI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[cìíìêÉI=wáåëÑìíìêÉI=sÉêÑ~ääãçå~íLJà~ÜêI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJ
póãÄçäI=ÖÖÑK=hìêòÄÉëÅÜêÉáÄìåÖI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[tÉÅÜëÉäâìêëI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=ÖÖÑK=hìêòÄÉëÅÜêÉáÄìåÖI=
ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[wáåëë~íòI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=ÖÖÑK=hìêòÄÉëÅÜêÉáÄìåÖI=ÖÖÑK=
ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[fåîÉëíãÉåí~åíÉáäI=cçåÇëÄÉòÉáÅÜåìåÖI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJ
póãÄçäI=t®ÜêìåÖ]. 

[Ein Korb aus=[^âíáÉåI=~âíáÉåîÉêíêÉíÉåÇÉå=tÉêíé~éáÉêÉå=EëçÖK=^aoLdaoF=
ÄòïK= ëçåëíáÖÉå= aáîáÇÉåÇÉåé~éáÉêÉå]= [pÅÜìäÇîÉêëÅÜêÉáÄìåÖÉå] [fåÇáÅÉë] 
[oçÜëíçÑÑÉå] [cìíìêÉë] [wáåëÑìíìêÉë] [tÉÅÜëÉäâìêëÉå] [wáåëë®íòÉå] [fåJ
îÉëíãÉåí~åíÉáäÉå] [îáêíìÉääÉå= t®ÜêìåÖÉå] [ïÉáíÉêÉ= ^åÖ~ÄÉå= òìê= _ÉJ
ëíáããìåÖ=îçå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáäÉå=ÉáåÑΩÖÉåW=●] 

[_ÉòÉáÅÜåìåÖ= ÇÉê= îáêíìÉääÉå= t®ÜêìåÖI= ÖÖÑK= fpfk= ìåÇLçÇÉê= _äççãÄÉêÖJ
póãÄçäI=ÖÖÑK=hìêòÄÉëÅÜêÉáÄìåÖI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[_ÉòÉáÅÜåìåÖ= ìåÇ= _ÉëÅÜêÉáÄìåÖ= éêçéêáÉí®êÉê= hçêÄ= Eaóå~ãáëÅÜÉê= _~ëJ
âÉíFI=oÉÑÉêÉåòëíÉääÉI=_ÉêÉÅÜåìåÖëëíÉääÉI=t®ÜêìåÖI=ÖÖÑK=fpfkI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=
^åÖ~ÄÉå]=

Angaben über die vergangene und künftige Wertentwicklung [des Ba-
siswerts] [der Korbbestandteile] und [seine Volatilität] [ihre Volatili-
täten] können im Internet unter [ÖÖÑK=fåíÉêåÉíëÉáíÉ=ÉáåÑΩÖÉåW ●] [der 
vorstehend angegebenen Internetseite] [den vorstehend angegebenen 
Internetseiten] eingeholt werden. 

 
Abschnitt D – Risiken 

D.2 Zentrale Angaben zu 
den zentralen Risiken 
bezogen auf den 
Emittenten und den 
Garanten  

Insolvenzrisiko des Emittenten 

Die Anleger sind dem Risiko einer Insolvenz und somit einer Zah-
lungsunfähigkeit des Emittenten ausgesetzt. [ÄÉá= aêÉáé~êíÉáÉåëáÅÜÉêJ
ÜÉáíÉåîÉêï~äíìåÖ=Eq`jFW Dieses Risiko wird vorliegend durch die Drei-
parteiensicherheitenverwaltung (TCM) begrenzt, jedoch nicht voll-
ständig ausgeschlossen.] Es besteht daher grundsätzlich das Risiko, 
dass der Emittent seinen Verpflichtungen aus den Wertpapieren nicht 
oder nur teilweise nachkommen kann. In einem solchen Fall droht ein 
Geldverlust bis hin zum Totalverlust unabhängig von der Basiswert-
entwicklung. 

Die Wertpapiere unterliegen als Inhaberpapiere keiner Einlagensiche-
rung. Zudem ist der Emittent auch keinem Einlagensicherungsfonds 
oder einem ähnlichen Sicherungssystem angeschlossen, das im Falle 
der Insolvenz des Emittenten Forderungen der Wertpapierinhaber ganz 
oder teilweise ersetzen würde. 

Die Anleger sollten daher in ihren Anlageentscheidungen die Bonität 
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des Emittenten berücksichtigen. Das haftende Stammkapital des Emit-
tenten beträgt lediglich EUR 50.000. Der Anleger ist daher durch ei-
nen Kauf der Wertpapiere im Vergleich zu einem Emittenten mit einer 
höheren Kapitalausstattung einem erheblich höheren Bonitätsrisiko 
ausgesetzt. 

Der Emittent schließt ausschließlich mit anderen Gesellschaften der 
Vontobel-Gruppe sog. OTC-Absicherungsgeschäfte (zwischen zwei Par-
teien individuell ausgehandelte Absicherungsgeschäfte) ab. Daher ist 
der Emittent mangels Diversifikation hinsichtlich der möglichen Insol-
venz seiner Vertragspartner im Vergleich zu einer breiter gestreuten 
Auswahl von Vertragspartnern einem sog. Klumpenrisiko ausgesetzt. 
Eine Zahlungsunfähigkeit oder Insolvenz von mit dem Emittenten ver-
bundenen Gesellschaften kann somit unmittelbar zu einer Zahlungsun-
fähigkeit des Emittenten führen. 

Marktrisiko des Emittenten 

Eine schwierige gesamtwirtschaftliche Situation kann zu einem nied-
rigeren Emissionsvolumen führen und die Ertragslage des Emittenten 
negativ beeinflussen. Die allgemeine Marktentwicklung von Wertpa-
pieren hängt dabei insbesondere von der Entwicklung der Kapital-
märkte ab, die ihrerseits von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft 
sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in 
den jeweiligen Ländern beeinflusst wird (sog. Marktrisiko).  

Insolvenzrisiko des Garanten 

Der Anleger trägt das Insolvenzrisiko des Garanten. Es besteht grund-
sätzlich das Risiko, dass der Garant seinen Verpflichtungen aus der 
Übernahme der Garantie nicht oder nur teilweise nachkommen kann. 
Die Anleger sollten daher bei ihren Anlageentscheidungen neben der 
Bonität des Emittenten auch die Bonität des Garanten berücksichti-
gen.  

Der Garant ist keinem Einlagensicherungsfonds oder einem ähnlichen 
Sicherungssystem angeschlossen, das im Falle der Insolvenz des Ga-
ranten Forderungen der Wertpapierinhaber ganz oder teilweise erset-
zen würde. 

Geschäftsrisiken bezüglich des Garanten 

Die Geschäftstätigkeit des Garanten wird von den herrschenden Markt-
verhältnissen und deren Auswirkungen auf die operativen (konsoli-
dierten) Vontobel-Gesellschaften beeinflusst. Diese Einflussfaktoren 
können sich aus allgemeinen Marktrisiken ergeben, die durch Ab-
wärtsbewegungen von Marktpreisen wie Zinssätzen, Wechselkursen, 
Aktienkursen, Preisen von Rohwaren und entsprechenden Volatilitäten 
entstehen und die Bewertung der Basiswerte und/oder der derivativen 
Finanzprodukte negativ beeinflussen können.  

Auswirkungen auf die finanzielle Leistungsfähigkeit des Garanten 
können auch Liquiditätsengpässe haben, die z.B. durch Mittelabflüsse 
durch die Beanspruchung von Kreditzusagen oder die Unmöglichkeit 
der Prolongation von Passivgeldern entstehen können, so dass der Ga-
rant kurzfristigen Finanzierungsbedarf zeitweilig nicht decken könnte. 

D.6 Zentrale Angaben zu 
den zentralen Risiken 
bezogen auf die 

Verlustrisiko infolge der Abhängigkeit von der Entwicklung des 
Basiswerts 
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Wertpapiere/ 
Totalverlustrisiko 

Die Wertpapiere sind Finanzinstrumente, deren Wert sich von dem 
Wert eines anderen Bezugsobjektes, dem sog. Basiswert, ableitet. Es 
gibt keine Garantie, dass sich der Basiswert entsprechend den Erwar-
tungen des Anlegers entwickeln wird. Bewegt sich der Basiswert in ei-
ne für den Anleger nachteilige Richtung, besteht ein Verlustrisiko, bis 
hin zum Totalverlust. 

Der Einfluss des Basiswerts auf den Wert und die Tilgung der Wertpa-
piere ist unter Punkt C.15 eingehend beschrieben. Die Wertpapiere 
sind komplexe Instrumente der Vermögensanlage. Anleger sollten da-
her sicherstellen, dass sie die Funktionsweise der Wertpapiere (inklu-
sive der Struktur des Basiswerts) und die Emissionsbedingungen ver-
stehen. 

Marktpreisrisiken 

Der Preis eines Wertpapiers hängt vorwiegend vom Preis des jeweils 
zugrunde liegenden Basiswerts ab, ohne jedoch diese Entwicklung in 
der Regel exakt abzubilden. Alle für einen Basiswert positiven und ne-
gativen Einflussfaktoren wirken sich daher grundsätzlich auch auf den 
Preis eines Wertpapiers aus. 

[ÄÉá=léÉåJbåÇ=m~êíáòáé~íáçåëòÉêíáÑáâ~íÉå=ÉáåÑΩÖÉåW=

Risiko der Kündigung und vorzeitigen Tilgung durch den Emitten-
ten 

Der Emittent hat ein ordentliches Kündigungsrecht, daher besteht für 
den Anleger das Risiko, dass der Emittent die Wertpapiere zu einem 
Zeitpunkt kündigt und zurückzahlt, zu welchem der Anleger die Wert-
papiere ansonsten nicht verkauft oder ausgeübt hätte. Dadurch erzielt 
er eventuell nicht den gewünschten Ertrag und kann Verluste bis hin 
zum Totalverlust erleiden. Daneben bestehen auch außerordentliche 
Kündigungsrechte des Emittenten mit den gleichen Risiken für den 
Anleger wie bei einer ordentlichen Kündigung.] 

Kursrisiko 

Der Wert und somit der Preis der Wertpapiere kann sich negativ entwi-
ckeln. Maßgeblich dafür können – wie vorstehend beschrieben – die 
Wertentwicklung des zugrunde liegenden Basiswerts und in Abhängig-
keit des jeweiligen Wertpapiers weitere kursbestimmende Faktoren 
(wie z. B. die Volatilität, die allgemeine Zinsentwicklung, die Ver-
schlechterung der Bonität des Emittenten und die allgemeine wirt-
schaftliche Entwicklung) sein. 

Optionsrisiken in Bezug auf die Wertpapiere 

Die Wertpapiere sind derivative Finanzinstrumente, die ein Options-
recht beinhalten und daher viele Merkmale mit Optionen gemein ha-
ben können. Transaktionen mit Optionen können mit hohen Risiken 
verbunden sein. Eine Anlage in die Wertpapiere kann sehr starken 
Wertschwankungen unterworfen sein, und unter Umständen ist die 
eingebettete Option bei Verfall vollkommen wertlos. In einem solchen 
Fall verliert der Anleger möglicherweise den gesamten in die Wertpa-
piere angelegten Betrag. 

Korrelationsrisiken 

Die Korrelation beschreibt, inwieweit in der Vergangenheit eine be-
stimmte Abhängigkeit zwischen einem Basiswert und einem Um-
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stand (der etwa die Änderung eines anderen Basiswerts oder eines 
Indizes sein kann) festgestellt werden konnte. Bewegt sich etwa ein 
Basiswert bei Veränderung eines bestimmten Umstandes regelmäßig 
in die gleiche Richtung, so ist von einer hohen positiven Korrelation 
auszugehen. Eine hohe positive Korrelation, bedeutet, dass die Wer-
tentwicklung des Basiswerts und des Umstandes in sehr hohem Maße 
gleichgerichtet sind. Bei einer hohen negativen Korrelation, bewegt 
sich der Basiswert genau entgegengesetzt. Vor diesem Hintergrund 
kann es z. B. bei einem fundamental als positiv einzustufenden Ba-
siswert aufgrund einer Änderung der Fundamentaldaten auf Bran-
chen- oder Länderebene zu einer für den Anleger ungünstigen Wert-
entwicklung in einem Basiswert kommen. 

Volatilitätsrisiko 

Eine Vermögensanlage in Wertpapieren und Basiswerten mit einer 
hohen Volatilität ist grundsätzlich riskanter, da sie ein höheres Ver-
lustpotenzial mit sich bringt. 

Risiken im Hinblick auf die historische Wertentwicklung 

Vergangene Wertentwicklungen eines Basiswerts oder eines Wertpa-
piers sind kein Indikator für die künftige Entwicklung. 

Risiken im Zusammenhang mit Finanzierung des Wertpapierer-
werbs mit Kredit 

Da die Wertpapiere keine laufenden Erträge (wie bspw. Zinsen oder 
Dividenden) erbringen, darf der Anleger nicht damit rechnen, wäh-
rend der Laufzeit der Wertpapiere etwa fällig werdende Kreditzinsen 
mit solchen laufenden Erträgen bedienen zu können. 

Risikoausschließende oder -begrenzende Geschäfte 

Der Anleger kann sich gegen die mit den Wertpapieren verbundenen 
Risiken unter Umständen nicht entsprechend absichern. 

Inflationsrisiko 

Die Inflation wirkt sich negativ auf den Realwert des vorhandenen 
Vermögens sowie auf die real erwirtschaftete Rendite aus. 

Konjunkturrisiken 

Kursverluste können dadurch entstehen, dass der Anleger die Ent-
wicklung der Konjunktur mit den entsprechenden Auf- und Ab-
schwungphasen der Wirtschaft nicht oder nicht zutreffend bei seiner 
Anlageentscheidung berücksichtigt und dadurch zu einer für ihn un-
günstigen Konjunkturphase eine Investition tätigt, Wertpapiere hält 
oder veräußert. 

Psychologisches Marktrisiko 

Auch Faktoren psychologischer Natur können einen erheblichen Ein-
fluss auf den Kurs der Basiswerte und damit auf die Wertentwicklung 
der Wertpapiere haben. Wird hierdurch der Kurs des Basiswerts ent-
gegen der Markterwartung des Anlegers beeinflusst, kann der Anle-
ger einen Verlust erleiden. 

Risiken im Hinblick auf den Handel in den Wertpapieren, Liquidi-
tätsrisiko 
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Der Market Maker (wie unter Punkt E.4 definiert) wird unter gewöhnli-
chen Marktbedingungen Ankaufs- und Verkaufskurse für die Wertpa-
piere einer Emission stellen. 

Bei außergewöhnlichen Marktbedingungen oder einem sehr volatilen 
Marktumfeld stellt der Market Maker in der Regel keine Ankaufs- oder 
Verkaufskurse. Aber selbst für die Fälle der gewöhnlichen Marktbedin-
gungen übernimmt er gegenüber den Wertpapierinhabern keinerlei 
rechtliche Verpflichtung, solche Preise zu stellen und/oder dafür, dass 
die von ihm gestellten Preise angemessen sind. 

Potentielle Anleger dürfen daher nicht davon ausgehen, dass ein Ver-
kauf der Wertpapiere während deren Laufzeit möglich ist, und müssen 
jedenfalls bereit sein, die Wertpapiere bis zum Bewertungstag zu hal-
ten.  

Risiken im Hinblick auf den Ausgabepreis und den Einfluss von 
Nebenkosten sowie Provisionen 

In dem Ausgabepreis (wie unter Punkt E.3 definiert) und den im Se-
kundärmarkt gestellten An- und Verkaufskursen für die Wertpapiere 
kann ein für den Anleger nicht erkennbarer Aufschlag auf den ur-
sprünglichen mathematischen Wert der Wertpapiere (sog. fairer 
Wert) enthalten sein. Diese sog. Marge und der finanzmathematische 
Wert der Wertpapiere werden von dem Emittenten und/oder dem 
Market Maker nach freiem Ermessen auf der Basis interner Kalkulati-
onsmodelle und in Abhängigkeit von diversen Faktoren berechnet. 
Bei der Kalkulation der Marge werden neben Ertragsgesichtspunkten 
unter anderem auch die folgenden Parameter berücksichtigt: fi-
nanzmathematischer Wert der Wertpapiere, Preis und Volatilität des 
Basiswerts, Angebot und Nachfrage nach den Wertpapieren, Kosten 
für die Risikoabsicherung, Prämien für die Risikonahme, Kosten für 
die Strukturierung und den Vertrieb der Wertpapiere, etwaige Provi-
sionen und/oder Ausgabeaufschläge sowie gegebenenfalls Lizenzge-
bühren oder Verwaltungsvergütungen. 

Aus den vorgenannten Gründen können die von dem Market Maker 
gestellten Preise von dem finanzmathematischen Wert der Wertpa-
piere und/oder dem wirtschaftlich zu erwartenden Preis abweichen. 

[ÄÉá=léÉåJbåÇ=m~êíáòáé~íáçåëòÉêíáÑáâ~íÉå=ãáí=ÉáåÉê=j~å~ÖÉãÉåíÖÉÄΩÜê=
ÄòïK=nì~åíçÖÉÄΩÜê=ÉáåÑΩÖÉåW 

Risiken in Zusammenhang mit Verwaltungsvergütungen  

Für die Wertpapiere [wird][werden] eine Managementgebühr (Ver-
waltungsvergütung) [und eine Quantogebühr (in Höhe eines Quanto-
Zinssatzes)] erhoben. Die Managementgebühr [und die Quantoge-
bühr] [wird][werden] grundsätzlich annualisiert berechnet und von 
dem Auszahlungsbetrag pro rata temporis in Abzug gebracht. 
Dadurch wird nicht nur der zu zahlende Auszahlungsbetrag gemin-
dert, sondern auch während der Laufzeit der Wertpapiere die Preis-
bildung im Sekundärmarkt entsprechend negativ beeinflusst.] 

Risiko im Hinblick auf die Besteuerung der Wertpapiere 

Nicht der Emittent, sondern der jeweilige Wertpapierinhaber ist ver-
pflichtet, Steuern, Abgaben, Gebühren, Abzüge oder sonstige Beträ-
ge, die im Zusammenhang mit den Wertpapieren=anfallen, zu zahlen. 
Alle Zahlungen, die der Emittent= leistet, unterliegen unter Umstän-
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den zu leistenden, zu zahlenden, einzubehaltenden oder abzuzie-
henden Steuern, Abgaben, Gebühren, Abzügen oder sonstigen Zah-
lungen.  

Risiken im Hinblick auf den Einfluss von Absicherungsgeschäften 
durch Gesellschaften der Vontobel-Gruppe 

Absicherungsgeschäfte oder Handelsgeschäfte des Emittenten und 
Gesellschaften der Vontobel-Gruppe in einem Basiswert der Wertpa-
piere können einen negativen Einfluss auf den Wert der Wertpapiere 
haben. 

Risiken im Zusammenhang mit Anpassungen, Marktstörungen, ei-
ner außerordentlichen Kündigung und Abwicklung 

Der Emittent kann Anpassungen vornehmen, um relevanten Änderun-
gen oder Ereignissen in Bezug auf den jeweiligen Basiswert Rechnung 
zu tragen. Dabei kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich eine 
Anpassungsmaßnahme als für den Anleger unvorteilhaft herausstellt. 
Der Emittent kann auch zur außerordentlichen Kündigung berechtigt 
sein. Im Fall einer außerordentlichen Kündigung verlieren die Anle-
ger ihre Tilgungsrechte vollständig. Es besteht das Risiko, dass der 
ausgezahlte Kündigungsbetrag gleich null (0) ist. Im ungünstigsten 
Fall kann somit ein vollständiger Verlust (Totalverlust) des investier-
ten Kapitals eintreten. 

Risiken im Hinblick auf potenzielle Interessenkonflikte 

Bei den Gesellschaften der Vontobel-Gruppe können Interessenkon-
flikte bestehen, die sich nachteilig auf den Wert der Wertpapiere 
auswirken können. Die wesentlichen möglichen Interessenkonflikte 
sind unter Punkt E.4 aufgeführt. 

Informationsrisiko 

Es besteht die Möglichkeit, dass der Anleger aufgrund fehlender, un-
vollständiger oder falscher Informationen, die außerhalb der Ein-
flusssphäre des Emittenten liegen können, Fehlentscheidungen 
trifft. 

Währungsrisiko 

[ëçÑÉêå=ÇáÉ=t®ÜêìåÖ=ÇÉë=_~ëáëïÉêíÉë=xÄòïK=ÉáåÉë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáäÉëz=îçå=
ÇÉê= e~åÇÉäëï®ÜêìåÖ= ~ÄïÉáÅÜí= ÉáåÑΩÖÉåW Potenzielle Anleger sollten 
sich darüber im Klaren sein, dass eine Anlage in die Wertpapiere mit 
Wechselkursrisiken verbunden ist, da sich der Wechselkurs zwischen 
der Währung des Basiswerts und der Handelswährung der Wertpapiere 
für ihn nachteilig entwickeln kann.]  

Unterscheidet sich die Handelswährung der Wertpapiere von der Hei-
matwährung des Anlegers oder der Währung, in der ein Anleger Zah-
lungen zu erhalten wünscht, bestehen Wechselkursrisiken für potenzi-
elle Anleger. 
Zinsrisiko 

Eine Anlage in die Wertpapiere ist mit einem Zinsrisiko aufgrund von 
Schwankungen der auf Einlagen in der Handelswährung der Wertpa-
piere zu zahlenden Zinsen verbunden. Dies kann Auswirkungen auf 
den Marktwert der Wertpapiere haben. 
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[áã=c~ääÉ=ÉáåÉë=^åÖÉÄçíë=ãáí=wÉáÅÜåìåÖëÑêáëí=ÉáåÑΩÖÉåW 

Aspekte im Zusammenhang mit öffentlichen Angeboten der Wert-
papiere 

Der Vertrieb der Wertpapiere erfolgt innerhalb einer Zeichnungsfrist. 
Der Emittent und der Anbieter behalten sich das Recht vor, die Zeich-
nungsfrist vorzeitig zu beenden[ oder zu verlängern], Zeichnungsan-
träge in Bezug auf das Angebot (insbesondere im Falle einer Über-
zeichnung) nur teilweise zu bedienen oder die Emission der Wertpa-
piere ohne Angabe von Gründen nicht vorzunehmen. Der zeichnende 
Anleger kann in diesem Fall möglicherweise eine Alternativinvestition 
nicht mehr oder nur zu ungünstigeren Bedingungen abschließen.] 

Risiko bezogen auf die Höhe des Auszahlungsbetrags 

Wenn der Wert des Basiswertes fällt, beinhalten alle Partizipations-
zertifikate ein vom Stand des Basiswertes abhängiges Verlustrisiko. 
Ein Totalverlust tritt ein, wenn der für die Berechnung des Auszah-
lungsbetrages ([ÄÉá=m~êíáòáé~íáçåëòÉêíáÑáâ~íÉå=ãáí=i~ìÑòÉáíÄÉÖêÉåòìåÖW 
bei Fälligkeit] [ÄÉá=léÉåJbåÇ=m~êíáòáé~íáçåëòÉêíáÑáâ~íÉåW bei Ausübung 
durch den Wertpapierinhaber oder bei ordentlicher Kündigung durch 
den Emittenten]) maßgebliche Kurs des Basiswertes (der sog. Refe-
renzpreis) null (0) beträgt. 

[ÄÉá=tÉêíé~éáÉêÉå=ãáí= aêÉáé~êíÉáÉåëáÅÜÉêÜÉáíÉåîÉêï~äíìåÖ= Eq`jF= ÉáåÑΩJ
ÖÉåW=

Risiken im Zusammenhang mit der Wertpapieren mit Dreipartei-
ensicherheitenverwaltung (TCM) 

Im Zusammenhang mit Wertpapieren mit TCM wird das Ausfallrisiko 
des Emittenten nur in dem Maße reduziert, als die Erlöse aus der Ver-
wertung der Sicherheiten bei Eintritt eines Verwertungsfalles (abzüg-
lich der Kosten für die Verwertung und Auszahlung) die Ansprüche der 
Wertpapierinhaber zu decken vermögen. Zudem führt der Verwertung-
fall zu einer (vorzeitigen) Beendigung der Laufzeit der Wertpapiere. 

Der Wertpapierinhaber trägt insbesondere folgende Risiken:  

• der Sicherungsgeber kann bei steigendem Wert der Wertpapiere 
oder bei sinkendem Wert der Sicherheiten die zusätzlich erforder-
lichen Sicherheiten nicht liefern;  

• die Sicherheiten können in einem Verwertungsfall nicht sogleich 
durch SIX SIS AG verwertet werden, weil tatsächliche Hindernisse 
entgegenstehen oder die Sicherheiten der Zwangsvollstreckungs-
behörde zur Verwertung übergeben werden müssen;  

• das mit den Sicherheiten verbundene Marktrisiko führt zu einem 
ungenügenden Verwertungserlös oder die Sicherheiten können 
unter ausserordentlichen Umständen ihren Wert bis zum Zeit-
punkt der tatsächlichen Verwertung gänzlich verlieren;  

• die Fälligkeit nach dem Rahmenvertrag von Wertpapieren in ei-
ner ausländischen Währung kann beim Anleger Verluste verursa-
chen, weil der Aktuelle Wert (massgeblich für den Anspruch des 
Anlegers gegenüber dem Emittenten) in der ausländischen Wäh-
rung festgelegt wird, wogegen die Auszahlung des anteilsmässi-
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gen Netto-Verwertungserlöses (massgeblich für den Umfang, in 
welchem der Anspruch des Anlegers gegenüber dem Emittenten 
erlischt) in Schweizer Franken erfolgt;  

• wird die Besicherung nach den Regeln des Zwangsvollstreckungs-
rechts angefochten, können die Sicherheiten nicht gemäss den 
Bestimmungen des Rahmenvertrages zu Gunsten der Anleger in 
Wertpapiere verwertet werden;  

• mögliche Verwertungserlöse werden auf Grund einer Zahlungsun-
fähigkeit der SIX SIS AG und/oder der Finanzintermediäre nicht 
oder nur teilweise weitergeleitet.] 

Totalverlustrisiko 

Die Wertpapiere sind risikoreiche Instrumente der Vermögensin-
vestition, so dass das investierte Kapital eines Anlegers vollständig 
verloren werden kann (Totalverlustrisiko). 

Der Verlust liegt dann in dem für das Wertpapier bezahlten Preis und 
den angefallenen Kosten, etwa den Depotgebühren oder Makler- und 
Börsencourtagen. Dieses Verlustrisiko besteht unabhängig von der 
finanziellen Leistungsfähigkeit des Emittenten und des Garanten. 

Regelmäßige Ausschüttungen, Zinszahlungen oder eine (garantier-
te) Mindestrückzahlung sind nicht vorgesehen. Der Kapitalverlust 
kann ein erhebliches Ausmaß annehmen, sodass Anleger unter 
Umständen einen Totalverlust ihrer Anlage erleiden können. 

 
Abschnitt E – Angebot 

E.2b Gründe für das An-
gebot und Zweckbe-
stimmung der Erlö-
se 

Der Emittent ist in der Verwendung der Erlöse aus der Ausgabe der 
Wertpapiere frei. Die Verwendung der Erlöse dient ausschließlich der 
Gewinnerzielung und/oder der Absicherung bestimmter Risiken des 
Emittenten. In keinem Fall ist der Emittent verpflichtet, die Erlöse aus 
den Wertpapieren in den Basiswert oder andere Vermögensgegenstände 
zu investieren. 

E.3 Beschreibung der 
Angebotskonditio-
nen 

[áã=c~ääÉ=ÉáåÉê=kÉìÉãáëëáçå=ÄòïK=^ìÑëíçÅâìåÖ=îçå=tÉêíé~éáÉêÉå=ÉáåÑΩÖÉåW 

[Zeichnungsfrist: ● 

Mindestbetrag der Zeichnung: ● 

[Höchstbetrag der Zeichnung: ●]] 

Ausgabepreis:  ● 

[Ausgabeaufschlag:  ●] 

Ausgabetag: ● 

Valuta: ● 

Angebotsvolumen: ● 

Mindesthandelsvolumen: ● 

Öffentliches Angebot:  [åìê= áã= c~ääÉ= ÉáåÉê= mêáî~íéä~íòáÉêìåÖ=
ÄÉá=ÖäÉáÅÜòÉáíáÖÉê=wìä~ëëìåÖ=ÇÉê=tÉêíJ
é~éáÉêÉ= òìã= e~åÇÉä= áã= êÉÖìäáÉêíÉå=
j~êâí= ÉáåÉê= _∏êëÉ= ÉáåÑΩÖÉåW  
- entfällt –] 
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 [in Deutschland ab dem: ●] 

 [in Österreich ab dem: ●] 

 [in Luxemburg ab dem: ●] 

 [in Liechtenstein ab dem: ●] 

[fã=c~ääÉ=ÉáåÉë=∏ÑÑÉåíäáÅÜÉå=^åÖÉÄçíë=çÜåÉ=wÉáÅÜåìåÖëÑêáëí=ÉáåÑΩÖÉåW 

Der Ausgabepreis der Wertpapiere wurde durch den Market Maker fest-
gesetzt.] 

[fã=c~ääÉ=ÉáåÉë=∏ÑÑÉåíäáÅÜÉå=^åÖÉÄçíë=ãáí=wÉáÅÜåìåÖëÑêáëí=ÉáåÑΩÖÉåW 

Die Wertpapiere werden während der Zeichnungsfrist angeboten. Der 
Emittent behält sich das Recht vor, die Zeichnungsfrist vorzeitig zu be-
enden [oder zu verlängern], Zeichnungsanträge in Bezug auf das Ange-
bot (insbesondere im Falle einer Überzeichnung) nur teilweise zu be-
dienen oder die Emission der Wertpapiere ohne Angabe von Gründen 
nicht vorzunehmen.] 

[fã=c~ääÉ=ÇÉê=táÉÇÉê~ìÑå~ÜãÉ=ÇÉë=∏ÑÑÉåíäáÅÜÉå=^åÖÉÄçíë=îçå=tÉêíé~éáÉJ
êÉå=ÉáåÑΩÖÉåW 

Angebotsvolumen: ● 

Mindesthandelsvolumen: ● 

Die Wiederaufnahme des öffentlichen Angebots der Wertpapiere be-
ginnt ab dem [●]. 

Der Angebotspreis der Wertpapiere wird von dem Emittenten auf der 
Grundlage der jeweiligen Marktbedingungen festgelegt und ist an die-
sem Tag auf der Internetseite des Emittenten durch Eingabe der jewei-
ligen ISIN auf der Internetseite https://zertifikate.vontobel.com abruf-
bar.] 

E.4 Wesentliche Inte-
ressen an der Emis-
sion/dem Angebot 
(einschließlich In-
teressenkonflikte) 

Bei den Gesellschaften der Vontobel-Gruppe können 
Interessenkonflikte bestehen, die negative Auswirkungen auf den 
Wert des Basiswerts und damit auf den Wert der Wertpapiere haben 
können. 

e~åÇÉäëÖÉëÅÜ®ÑíÉ=áå=_ÉòìÖ=~ìÑ=ÇÉå=_~ëáëïÉêí 

Die Gesellschaften der Vontobel-Gruppe können während der Laufzeit 
der Wertpapiere für eigene Rechnung oder für Rechnung eines Kunden 
an Handelsgeschäften beteiligt sein, die sich auf den jeweiligen 
Basiswert direkt oder indirekt beziehen. Die Gesellschaften der 
Vontobel-Gruppe können außerdem Gegenparteien bei 
Deckungsgeschäften bezüglich der Verpflichtungen des Emittenten 
aus den Wertpapieren werden. Derartige Handels- und 
Deckungsgeschäfte können negative Auswirkungen auf den Wert des 
Basiswerts und damit auf den Wert der Wertpapiere haben. 

^ìëΩÄìåÖ=~åÇÉêÉê=cìåâíáçåÉå=ÇìêÅÜ=dÉëÉääëÅÜ~ÑíÉå=ÇÉê=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=

Der Emittent und andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe können 
in Bezug auf die Wertpapiere auch eine andere Funktion ausüben, 
z. B. als Berechnungsstelle, Indexberechnungsstelle, Index-Sponsor, 
Beteiligte am Auswahlverfahren eines proprietären Korbes und/oder 
Market Maker. Eine solche Funktion kann den Emittenten und/oder 
die anderen Gesellschaften der Vontobel-Gruppe in die Lage verset-
zen, über die Zusammensetzung des Basiswerts zu bestimmen oder 
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dessen Wert zu berechnen. Diese Funktionen können bei der Ermitt-
lung der Preise der Wertpapiere und anderen damit verbundenen Fest-
stellungen sowohl unter den betreffenden Gesellschaften der Vonto-
bel-Gruppe als auch zwischen diesen Gesellschaften und den Anlegern 
zu Interessenkonflikten führen. 

e~åÇÉäå=~äë=j~êâÉí=j~âÉê=ÑΩê=ÇáÉ=tÉêíé~éáÉêÉ=

Die [Bank Vontobel AG] [●] wird für die Wertpapiere als Market Maker 
(der "Market Maker") auftreten. Durch ein solches Market Making wird 
der Market Maker den Preis der Wertpapiere maßgeblich selbst 
bestimmen. 

Die von dem Market Maker gestellten Kurse können dementsprechend 
erheblich von dem fairen Wert und/oder dem aufgrund von 
verschiedenen Faktoren (im Wesentlichen das vom Market Maker 
verwendete Preisfindungsmodell, der Wert des Basiswerts, die 
Volatilität des Basiswerts, die Restlaufzeit der Wertpapiere und die 
Angebots- und Nachfragesituation für Absicherungsinstrumente) 
wirtschaftlich zu erwartenden Wert der Wertpapiere zum jeweiligen 
Zeitpunkt abweichen. Darüber hinaus kann der Market Maker die 
Methodik, nach der er die gestellten Kurse festsetzt, jederzeit 
abändern, z. B. die Spannen zwischen Geld- und Briefkursen 
vergrößern oder verringern.  

w~ÜäìåÖ=îçå=mêçîáëáçåÉåI=ÉáÖÉåÉ=fåíÉêÉëëÉå=aêáííÉê 

Der Emittent und/oder andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe 
können im Zusammenhang mit der Platzierung und/oder dem öffentli-
chen Angebot der Wertpapiere Provisionen an Dritte zahlen. Es ist 
möglich, dass diese Dritten im Zuge einer Anlageentscheidung oder 
Anlageempfehlung eigene Interessen verfolgen. 

E.7 Schätzung der Aus-
gaben, die dem An-
leger vom Emitten-
ten oder Anbieter 
in Rechnung ge-
stellt werden 

[Ñ~ääë=âÉáå=^ìëÖ~ÄÉ~ìÑëÅÜä~Ö=ÄÉêÉÅÜåÉí=ïáêÇW=

– entfällt – 

Der Anleger kann die Wertpapiere zum Ausgabepreis und/oder zu den 
während der Laufzeit vom Market Maker gestellten Verkaufspreisen 
erwerben. Diese Preise enthalten alle mit der Ausgabe und dem Ver-
trieb der Wertpapiere verbundenen Kosten des Emittenten, des Anbie-
ters und des Market Makers (z.B. Verkaufs- und Vertriebskosten, Struk-
turierungs- und Absicherungskosten, einschließlich einer Ertragsmar-
ge). 

Dem Anleger werden über den Ausgabepreis und/oder den Verkaufs-
preis hinaus keine weiteren Beträge vom Emittenten oder Anbieter in 
Rechnung gestellt.] 

[Ñ~ääë=Éáå=^ìëÖ~ÄÉ~ìÑëÅÜä~Ö=ÄÉêÉÅÜåÉí=ïáêÇW  

Dem Anleger wird über den Ausgabepreis hinaus ein Ausgabeaufschlag 
in Rechnung gestellt. Der Ausgabeaufschlag beträgt ● je Wertpapier. 

Während der Laufzeit kann der Anleger die Wertpapiere zu den vom 
Market Maker gestellten Verkaufspreisen erwerben.] 

[ïÉáíÉêÉ= dÉÄΩÜêÉåW Während der Laufzeit wird [eine Managementge-
bühr von [anfänglich] ●] [und] [ein Quanto-Zinssatz von [anfänglich] 
●] [ïÉáíÉêÉ= dÉÄΩÜêÉå= ÄÉá= éêçéêáÉí®êÉå= fåÇáòÉëW [und] [eine Indexge-
bühr von ●] [und] [eine Anpassungsgebühr von ●] [und sonstige Kos-
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ten der Strategie [von ●]]] [ïÉáíÉêÉ=dÉÄΩÜêÉå=ÄÉá=éêçéêáÉí®êÉå=_~ëâÉíëW 
[und] eine Managementgebühr (Verwaltungsvergütung) von ●] [und 
sonstige Gebühren [von ●]]] berechnet und vom Auszahlungsbetrag 
bei Fälligkeit der Wertpapiere abgezogen. Bei der Preisstellung wäh-
rend der Laufzeit berücksichtigt der Market Maker diese Gebühren, so 
dass der Preis der Wertpapiere während der Laufzeit dadurch gemin-
dert wird.] 

Etwaige Transaktionskosten sind bei dem jeweiligen Vertriebspartner, 
der Hausbank oder dem Broker des Anlegers zu erfragen. 
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II. RISIKOFAKTOREN 

Dieser Abschnitt II. soll insbesondere dazu dienen, potenzielle Erwerber der Wertpapiere (Partizipa-
tionszertifikate und Open-End Partizipationszertifikate) vor Anlagen zu schützen, die für sie nicht 
geeignet sind, sowie Anleger für die wirtschaftlichen Zusammenhänge zu sensibilisieren, die zu er-
heblichen Wertveränderungen der Wertpapiere führen können. 

Niemand sollte die Wertpapiere erwerben, ohne eine genaue Kenntnis über deren Funktions-
weise, deren Gesamtkosten und die entsprechenden Risikofaktoren zu besitzen. Nur wer sich 
über die Risiken zweifelsfrei im Klaren und wirtschaftlich in der Lage ist, die damit gegebenenfalls 
verbundenen Verluste zu tragen, sollte derartige Wertpapiere erwerben. Anleger sollten daher bei ei-
ner Entscheidung über einen Kauf der unter dem Basisprospekt vom 13. September 2017 (der "Ba-
sisprospekt" oder der "Prospekt") begebenen Wertpapiere die nachfolgend beschriebenen Risikofak-
toren und Interessenkonflikte, verbunden mit den anderen in dem Basisprospekt enthaltenen Infor-
mationen, sorgfältig lesen, die Emissionsbedingungen im Detail verstehen und die Eignung ei-
ner entsprechenden Anlage jeweils mit Rücksicht auf ihre eigenen finanziellen, steuerlichen 
und sonstigen Verhältnisse bewerten. Im Zweifel sollten sich potentielle Anleger von einem 
fachkundigen Anlage-, Rechts- oder Steuerberater beraten lassen. 

Der Eintritt dieser Risiken, einzeln oder zusammen genommen, kann einen erheblich nachteiligen 
Einfluss (bis hin zu einem Totalverlust des eingesetzten Kapitals zuzüglich der aufgewendeten 
Kosten, etwa den Depotgebühren oder Makler- und Börsencourtagen) auf den Wert der unter diesem 
Basisprospekt begebenen Wertpapiere oder ihre Handelbarkeit im Sekundärmarkt haben, die Ge-
schäftstätigkeit des Emittenten und des Garanten wesentlich beeinträchtigen sowie erhebliche nach-
teilige Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Emittenten und des Garanten 
haben. 

Die nachfolgende Darstellung dient der Veranschaulichung der Risiken im Zusammenhang mit 
der Funktionsweise der unter diesem Basisprospekt begebenen Wertpapiere sowie den mit dem 
Emittenten und mit dem Garanten verbundenen Risiken. Die folgende Darstellung und die darin 
aufgeführten Beispiele lassen keine Rückschlüsse auf konkrete Ausstattungsmerkmale der 
Wertpapiere zu. 

Die nachfolgende Darstellung der Risiken bezogen auf die Wertpapiere ist aufgeteilt in 

(i) Wesentliche produktübergreifende Risikofaktoren (Abschnitt II.1) 

In diesem Abschnitt werden Risiken dargestellt, die grundsätzlich für alle von diesem Ba-
sisprospekt umfassten Wertpapierarten (Produkttypen) gelten. 

(ii) Wesentliche basiswertspezifische Risiken (Abschnitt II.2) 

Die Wertentwicklung der in diesem Basisprospekt beschriebenen Wertpapiere hängt maßgeb-
lich von der Wertentwicklung des zugrunde liegenden Basiswerts ab. Weitere Risiken für den 
Anleger – außer den bereits unter (i) beschriebenen – können sich aufgrund der Bezugnah-
me auf einen bestimmten Basiswert ergeben. Sie werden in diesem Abschnitt erläutert. 

(iii) Wesentliche wertpapierspezifische Risiken (Abschnitt II.3) 

Ergänzend zu Abschnitt II.1 werden hier Risikofaktoren geschildert, die aufgrund der spezifi-
schen Ausstattungsmerkmale nur für bestimmte Produkttypen gelten. Diese Risikofaktoren 
bilden zusammen mit den allgemeinen produktübergreifenden Risikofaktoren die Risiken für 
bestimmte Wertpapierarten (Produkttypen) ab. 
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(iv) Risiken bezogen auf den Emittenten (Abschnitt II.4) 

In diesem Abschnitt werden die wesentlichen Risiken bezogen auf die Vontobel Financial 
Products GmbH als Emittent der Wertpapiere (der "Emittent") dargestellt. 

(v) Risiken bezogen auf den Garanten (Abschnitt II.5) 

In diesem Abschnitt werden die wesentlichen Risiken bezogen auf die Vontobel Holding AG 
als Garant (der "Garant") dargestellt. 

Die gewählte Reihenfolge sowie der Umfang der Darstellung stellen weder eine Aussage über die Ein-
trittswahrscheinlichkeit noch über die Schwere und/oder die Bedeutung der einzelnen Risiken dar. Es 
besteht ferner die Möglichkeit, dass der Emittent aus anderen Gründen, als den beschriebenen Risi-
ken nicht imstande ist, Zahlungen auf Wertpapiere oder im Zusammenhang damit zu leisten. Dies 
kann etwa daran liegen, dass der Emittent aufgrund der zum Datum dieses Basisprospekts zur Verfü-
gung stehenden Informationen, wesentliche Risiken nicht als solche erkannt hat oder ihren Eintritt 
nicht vorhergesehen hat. Gleiches trifft auf den Garanten hinsichtlich der ihn betreffenden Risiko-
faktoren zu. 

Sofern nachfolgend auf die "Emissionsbedingungen" Bezug genommen wird, handelt es sich um die 
unter Abschnitt VII.1 abgedruckten "Allgemeinen Emissionsbedingungen" oder – im Fall einer Auf-
stockung von Wertpapieren oder einer Wiederaufnahme eines öffentlichen Angebots von Wertpapie-
ren, die unter Basisprospekt der Vontobel Financial Products GmbH vom 20. August 2013 für Partizi-
pationszertifikate und Open-End Partizipationszertifikate ("Basisprospekt vom 20. August 2013"), 
dem Basisprospekt der Vontobel Financial Products GmbH vom 22. August 2014 für Partizipationszer-
tifikate und Open-End Partizipationszertifikate in der Fassung der Nachträge vom 8. September 2014 
und vom 8. Oktober 2014 ("Basisprospekt vom 22. August 2014"), dem Basisprospekt der Vonto-
bel Financial Products GmbH vom 31. August 2015 für Partizipationszertifikate und Open-End Parti-
zipationszertifikate in der Fassung der Nachträge vom 6. Oktober 2015 und vom 5. Februar 2016 
("Basisprospekt vom 31. August 2015"), dem Basisprospekt der Vontobel Financial Products GmbH 
vom 25. Juli 2016 für Partizipationszertifikate und Open-End Partizipationszertifikate in der Fassung 
des Nachtrags vom 12. Oktober 2016 ("Basisprospekt vom 25. Juli 2016") oder dem Basisprospekt 
der Vontobel Financial Products GmbH vom 24. Mai 2017 für Partizipationszertifikate und Open-End 
Partizipationszertifikate ("Basisprospekt vom 24. Mai 2017") emittiert wurden – die "Allgemeinen 
Emissionsbedingungen" des in den Endgültigen Bedingungen als maßgeblich angegebenen Pros-
pekts, jeweils in Verbindung mit den "Produktbedingungen" (in der Ausgestaltung, die sie in den 
Endgültigen Bedingungen erhalten werden). 

Sofern nachfolgend auf "Wertpapiere" Bezug genommen wird, sollen diese jegliche Art von Wertpa-
pieren (Partizipationszertifikate und Open-End Partizipationszertifikate) und jegliche Form (Sam-
melurkunde oder Bucheffekten), in der Wertpapiere unter dem Basisprospekt ausgegeben werden 
können, umfassen. 

 

1. Wesentliche produktübergreifende Risiken 

Grundlegend ist zu beachten, dass die Wertpapiere risikoreiche Instrumente der Vermögensinves-
tition sind, so dass das investierte Kapital eines Anlegers vollständig verloren werden kann (Total-
verlustrisiko). Der Verlust liegt dann in dem für das Wertpapier bezahlten Preis und den angefalle-
nen Kosten, etwa den Depotgebühren oder Makler- und Börsencourtagen. Dieses Verlustrisiko be-
steht unabhängig von der finanziellen Leistungsfähigkeit des Emittenten und des Garanten. 

Die in diesem Basisprospekt dargestellten Wertpapiere sind handelbare Inhaberpapiere und geben 
(nach Maßgabe der Endgültigen Bedingungen der Wertpapiere) dem jeweiligen Wertpapierinhaber 
das Recht auf Zahlung eines Geldbetrags (des sog. Auszahlungsbetrags) gegenüber dem Emittenten. 
Die Rechte der jeweiligen Wertpapierinhaber sind in den allein maßgeblichen Emissionsbedingungen 
geregelt. 
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Die Wertpapiere erbringen keine laufenden Erträge (wie bspw. Zinsen, Dividenden oder sonstige Aus-
schüttungen), mit denen Wertverluste der Wertpapiere ganz oder teilweise kompensiert werden 
könnten. Die einzige Möglichkeit, einen Ertrag zu erzielen, besteht in einer Steigerung des Kurswer-
tes der Wertpapiere. Dem Anleger muss stets bewusst sein, dass sich der Markt anders entwickeln 
kann, als es von ihm erhofft wurde. 

Der mögliche Verlust des Anlegers hängt dabei immer vom bezahlten Kaufpreis für die Wertpapiere 
ab und errechnet sich aus der Differenz zwischen (i) dem Kaufpreis zuzüglich der aufgewendeten 
Kosten, etwa den Depotgebühren oder Makler- bzw. Börsencourtagen, und (ii) der von dem Emitten-
ten geleisteten Tilgung. Bei einer vorzeitigen Veräußerung des Wertpapiers bestimmt sich der mögli-
che Verlust durch die Differenz zwischen dem Kauf- und Verkaufspreis der Wertpapiere (jeweils unter 
Berücksichtigung der zusätzlich aufgewendeten Kosten). 

Ist der Auszahlungsbetrag zwar positiv, aber geringer als der von dem Wertpapierinhaber entrichtete 
Erwerbspreis, erleidet der Wertpapierinhaber einen Verlust. Der Kapitalverlust kann ein erhebliches 
Ausmaß annehmen, so dass ein Totalverlust entstehen kann. Selbst wenn kein Kapitalverlust eintritt, 
besteht das Risiko, dass die Rendite einer Kapitalmarktanlage mit vergleichbarer Laufzeit (bei Open-
End Wertpapieren bezogen auf den entsprechenden Ausübungstag) und marktüblicher Verzinsung 
nicht erreicht wird. Zudem partizipiert der Anleger grundsätzlich nicht an normalen Ausschüttungen 
(z.B. Dividenden im Falle von Aktien als Basiswert bzw. Korbbestandteil) oder vergleichbaren Aus-
schüttungen aus einem Basiswert bzw. dessen Bestandteilen. Bei Wertpapieren, bei denen in den 
Produktbedingungen eine Barausschüttung (entweder in Form einer Reinvestition oder eines Geldan-
teils) als anwendbar gekennzeichnet ist, partizipiert der Anleger an auszuschüttenden Beträgen, Zin-
sen oder zinsartigen Erträgen (z.B. Dividenden im Falle von Aktien sowie bei Investmentanteilen als 
Basiswert bzw. Korbbestandteil) in der Form des jeweiligen Nettobetrags, d.h. nach Abzug von län-
derspezifischen Steuern und sonstigen Abgaben. 

Der Wert der Wertpapiere während ihrer Laufzeit wird insbesondere von der Entwicklung und der 
Volatilität der jeweiligen Basiswerte, der Entwicklung des allgemeinen Marktzinsniveaus, der jeweili-
gen Restlaufzeit der Wertpapiere sowie durch verschiedene weitere Faktoren beeinflusst. 

Zu den weiteren Faktoren gehören unter anderem die Risiken aus Aktien-, Renten- und Devisenmärk-
ten, den Zinssätzen am Geldmarkt, Marktvolatilitäten, Markterwartungen sowie den wirtschaftlichen 
und politischen Entwicklungen. 

 

1.1 Marktpreisrisiken 

Anleger sollten beachten, dass der Preis der Wertpapiere während der Laufzeit deutlich unter dem 
Kaufpreis liegen kann. 

Der Preis eines Wertpapiers hängt vorwiegend vom Preis des/der jeweils zugrunde liegenden Basis-
wert(s) ab, ohne jedoch diese Entwicklung in der Regel exakt abzubilden. Alle für einen Basiswert 
positiven und negativen Einflussfaktoren wirken sich daher grundsätzlich auch auf den Preis eines 
Wertpapiers aus. 

Insbesondere die folgenden Umstände können sich auf den Marktpreis der Wertpapiere auswirken, 
wobei sich einzelne Marktfaktoren gegenseitig verstärken oder aufheben, d.h. eine bestimmte Korre-
lation zueinander aufweisen können: 

• Veränderung der Intensität der Kursschwankungen der Basiswerte (Volatilität) 

• Wechselkursschwankungen 

• Restlaufzeit der Wertpapiere 

• Allgemeine Änderungen von Zinssätzen 

• Dividendenentwicklung bei Aktien als Basiswert bzw. allgemein Ausschüttungen von Basiswer-
ten 
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• Änderungen der Bonität oder der Bonitätseinschätzung im Hinblick auf den Emittenten bzw. 
Garanten 

 

1.2 Optionsrisiken in Bezug auf die Wertpapiere  

Die in diesem Basisprospekt dargestellten Wertpapiere sind derivative Finanzinstrumente, die ein Op-
tionsrecht beinhalten und daher viele Merkmale mit Optionen gemein haben können. Transaktionen 
mit Optionen können mit hohen Risiken verbunden sein. Eine Anlage in die Wertpapiere kann sehr 
starken Wertschwankungen unterworfen sein, und unter Umständen ist die eingebettete Option bei 
Verfall vollkommen wertlos. In einem solchen Fall verliert der Anleger möglicherweise den gesamten 
in die Wertpapiere angelegten Betrag. 

Die Wertentwicklung der Wertpapiere wird von der Wertentwicklung der jeweiligen Option beein-
flusst. Sinkt der Wert der Option, kann der Wert der Wertpapiere infolgedessen ebenfalls sinken. 

 

1.3 Korrelationsrisiken 

Die Korrelation beschreibt, inwieweit in der Vergangenheit eine bestimmte Abhängigkeit zwischen 
einem Basiswert und einem Umstand (der etwa die Änderung eines anderen Basiswerts oder eines 
Indizes sein kann) festgestellt werden konnte. Bewegt sich etwa ein Basiswert bei Veränderung ei-
nes bestimmten Umstandes regelmäßig in die gleiche Richtung, so ist von einer hohen positiven 
Korrelation auszugehen. Die Korrelation nimmt einen Wert zwischen '-1' und '+1' an, wobei eine Kor-
relation von '+1', d.h. eine hohe positive Korrelation, bedeutet, dass die Wertentwicklung des Basis-
werts und des Umstandes in sehr hohem Maße gleichgerichtet sind. Bei einer Korrelation von '-1', 
d.h. einer hohen negativen Korrelation, bewegt sich der Basiswert genau entgegengesetzt. Eine Kor-
relation von '0' besagt, dass es nicht möglich war, eine Aussage über den Zusammenhang der Wert-
entwicklungen des Basiswerts und des Umstandes zu treffen. 

Vor diesem Hintergrund kann es z.B. bei einem fundamental als positiv einzustufenden Basiswert 
aufgrund einer Änderung der Fundamentaldaten auf Branchen- oder Länderebene zu einer für den 
Anleger ungünstigen Wertentwicklung in einem Basiswert bzw. im Wertpapier kommen. 

 

1.4 Volatilitätsrisiko 

Unter dem Begriff Volatilität versteht man die Schwankungsbreite bzw. Kursbeweglichkeit eines Ba-
siswerts oder Korbbestandteils bzw. eines Wertpapiers innerhalb eines bestimmten Zeitraums. Die 
Berechnung der Volatilität erfolgt anhand historischer Daten und bestimmter statistischer Verfahren. 
Je höher die Volatilität ist, desto größer sind die Wertschwankungen nach oben und unten. Die Ver-
mögensanlage in Wertpapieren bzw. Basiswerten oder Korbbestandteilen mit einer hohen Volatilität 
ist demnach grundsätzlich riskanter, da sie ein höheres Verlustpotenzial mit sich bringt. 

 

1.5 Risiken im Zusammenhang mit der historischen Wertentwicklung 

Anleger sollten beachten, dass vergangene Wertentwicklungen eines Basiswerts oder im Falle von 
Körben als Basiswert seiner Korbbestandteile bzw. eines Wertpapiers kein Indikator für die künftige 
Entwicklung sind. Es lässt sich nicht aufgrund historischer Daten vorhersagen, ob der Marktpreis ei-
nes Basiswerts bzw. eines Korbbestandteils bzw. eines Wertpapiers steigen oder fallen wird. 

Entwickelt sich der Wert eines Basiswerts entgegen der historischen Wertentwicklung, drohen Anle-
gern Geldverluste bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals, wenn sie im Vertrauen auf eine 
solche Entwicklung ein Wertpapier zur Anlage ausgewählt haben. 
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1.6 Risiken im Zusammenhang mit der Finanzierung des Wertpapiererwerbs mit Kredit 

Anleger sollten sich bewusst darüber sein, dass, wenn der Erwerb der Wertpapiere mit Kredit finan-
ziert wird, beim Nichteintritt der Erwartungen nicht nur ein möglicher Verlust des für die Wertpapie-
re gezahlten Preises hingenommen werden muss, sondern auch der Kredit verzinst und zurückgezahlt 
werden muss. Dadurch erhöht sich das Verlustrisiko erheblich. Vor dem Kauf von Wertpapieren auf 
Kredit muss der Anleger deshalb prüfen, ob er gegebenenfalls zur Verzinsung und kurzfristigen Til-
gung des Kredits auch dann in der Lage ist, wenn Verluste oder gar ein Totalverlust eintreten. 

Da die Wertpapiere keine laufenden Erträge (wie bspw. Zinsen oder Dividenden) erbringen, darf der 
Anleger nicht damit rechnen, während der Laufzeit der Wertpapiere etwa fällig werdende Kreditzin-
sen mit derartigen laufenden Erträgen bedienen zu können. 

 

1.7 Risikoausschließende oder -begrenzende Geschäfte 

Der Anleger kann nicht darauf vertrauen, dass sich der Kurs des Basiswerts in eine für den Anleger 
günstige Richtung entwickelt bzw. – im Falle von Kursverlusten - sich der Wert der Wertpapiere wie-
der erholen wird. Der Anleger kann sich gegen die mit den Wertpapieren verbundenen Risiken unter 
Umständen nicht entsprechend absichern. 

Käufer der Wertpapiere sollten ferner nicht darauf vertrauen, dass sie während deren Laufzeit andere 
Wertpapiere erwerben bzw. Rechtsgeschäfte abschließen können, durch die die Risiken aus dem Er-
werb dieser Wertpapiere ausgeschlossen oder begrenzt werden. Inwieweit dies im Einzelfall möglich 
ist, hängt von den herrschenden Marktverhältnissen und den jeweiligen Bedingungen ab. Derartige 
Geschäfte können daher womöglich überhaupt nicht oder nur zu einem ungünstigen (d.h. verlust-
bringenden) Preis getätigt werden. 

Das vorstehend beschriebene Risiko gilt in besonderem Maße bei den Wertpapierarten, bei denen der 
Basiswert aus mehreren Bestandteilen besteht, d.h. bei einem Korb oder einem nicht marktgängigen 
Index, auf den es z.B. keine Options- oder Terminkontrakte gibt. 

 

1.8 Inflationsrisiko, Risiko des Kaufkraftverlustes 

Anleger sollten bei einer Investition in die Wertpapiere im Hinblick auf die geplante Anlagedauer 
bzw. Laufzeit und die erwartete Rendite stets eine künftige Geldentwertung berücksichtigen. Der 
sog. Geldwertschwund wirkt sich negativ auf den Realwert des vorhandenen Vermögens sowie auf die 
real erwirtschaftete Rendite aus. Je höher die Inflationsrate, desto niedriger die reale Rendite eines 
Wertpapiers. Entspricht die Inflationsrate der Rendite oder übersteigt sie diese, ist die reale Rendite 
null (0) oder sogar negativ. 

 

1.9 Konjunkturrisiken 

Kursverluste können dadurch entstehen, dass der Anleger die Entwicklung der Konjunktur mit den 
entsprechenden Auf- und Abschwungphasen der Wirtschaft nicht oder nicht zutreffend bei seiner An-
lageentscheidung berücksichtigt und dadurch zu einer für ihn ungünstigen Konjunkturphase eine In-
vestition tätigt, Wertpapiere hält oder veräußert. Kurse von Wertpapieren bzw. Währungen reagieren 
insbesondere unterschiedlich stark auf angekündigte, beabsichtigte und tatsächliche Veränderungen 
der staatlichen Konjunktur- und Finanzpolitik. So können sich beispielsweise binnenwirtschaftliche 
bzw. europäische Maßnahmen derart auf die gesamtwirtschaftliche Situation eines Landes auswirken, 
dass Rückschläge an Geld- und Kapitalmärkten auftreten, obwohl die Entwicklungsaussichten ur-
sprünglich als günstig erachtet wurden oder umgekehrt. 
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1.10 Psychologisches Marktrisiko 

Auch Faktoren psychologischer Natur können einen erheblichen Einfluss auf den Kurs der Basiswerte 
und damit auf die Wertentwicklung der Wertpapiere haben. Diese oft irrationalen Faktoren sind kaum 
einschätzbar. So können etwa Stimmungen, Meinungen und Gerüchte einen Kursrückgang bzw. -
anstieg des Basiswerts verursachen, obwohl sich die fundamentalen Daten (z.B. die Ertragslage oder 
Zukunftsaussichten einer Aktiengesellschaft oder die Nachfrage nach einem Rohstoff) nicht geändert 
haben müssen. Wird hierdurch der Kurs des Basiswerts entgegen der Markterwartung des Anlegers 
beeinflusst, kann der Anleger einen Verlust erleiden. 

 

1.11 Risiken im Zusammenhang mit dem Handel in den Wertpapieren, Liquiditätsrisiko 

Soweit in den Endgültigen Bedingungen angegeben, werden Anträge auf Einbeziehung oder Zulas-
sung zum Handel an den angegebenen Börsen und Börsensegmenten gestellt. Es kann auch nach ei-
ner einmal erfolgten Einbeziehung oder Zulassung nicht gewährleistet werden, dass diese dauerhaft 
aufrechterhalten wird. Sollte die Einbeziehung oder Zulassung zum Börsenhandel nicht dauerhaft 
beibehalten werden, sind der Erwerb und der Verkauf der Wertpapiere unter Umständen erheblich er-
schwert. Selbst im Falle einer Einbeziehung oder Zulassung zum Börsenhandel sollten Anleger beach-
ten, dass dies nicht notwendig mit hohen Handelsumsätzen in den jeweiligen Wertpapieren verbun-
den ist. 

Der Handel an den angegebenen Börsen und Börsensegmenten unterliegt zahlreichen gesetzlichen 
und börsenrechtlichen Regelungen. Anleger sollten sich vor dem Erwerb der Wertpapiere mit den 
dort anwendbaren Regelungen (wie bspw. den Regelungen zur Aufhebung von Handelsgeschäften, 
welche zu nicht marktgerechten Preisen zustande gekommenen sind, sog. Mistrades) vertraut ma-
chen.  

Die Regelwerke von Handelsplätzen und der außerbörsliche Handel sehen unter Umständen so ge-
nannte Mistraderegeln vor, nach denen ein Handelsteilnehmer einen Mistradeantrag stellen kann, 
um Geschäfte in einem Wertpapier aufzuheben, die nach Auffassung des Antragstellers nicht markt-
gerecht oder aufgrund einer technischen Fehlfunktion zustande gekommen sind. Beispielsweise kann 
ein Mistrade bei einem Fehler im technischen System der jeweiligen Börse, des Market Makers oder 
Onlinebrokers, bei einem objektiv erkennbaren groben Irrtum bei der Eingabe eines Limits, eines 
Auftrags oder eines Preises oder bei einem offensichtlich nicht zu einem marktgerechten Preis ge-
stellten An- und Verkaufskurses (sogenannte Quote) eines Quoteverpflichteten, der dem Geschäft zu-
grunde lag, in Betracht kommen. Die gemäß den Regelwerken der entsprechenden Handelsplätze je-
weils zuständige Stelle entscheidet über den Antrag. Für den Wertpapierinhaber besteht in diesem 
Zusammenhang das Risiko, dass Geschäfte, die er in einem Wertpapier getätigt hat, auf Antrag eines 
anderen Handelsteilnehmers aufgehoben werden. 

Die Bank Vontobel AG, Zürich ("Bank Vontobel AG") (oder ein sonstiges beauftragtes Unternehmen) 
übernimmt für die Wertpapiere die Funktion des Market Makers (der "Market Maker"). Sämtliche An-
teile an der Bank Vontobel AG werden von der Vontobel Holding AG, Zürich, der Konzernobergesell-
schaft der Vontobel-Gruppe (die "Vontobel-Gruppe") gehalten. Der Market Maker wird unter ge-
wöhnlichen Marktbedingungen Ankaufs- und Verkaufskurse für die Wertpapiere einer Emission stel-
len. Allerdings besteht für Bank Vontobel AG (oder ein sonstiges beauftragtes Unternehmen) gegen-
über den Wertpapierinhabern weder eine Verpflichtung zur Übernahme der Funktion des Market Ma-
kers noch zur Aufrechterhaltung der einmal übernommenen Funktion des Market Makers. 

Bei außergewöhnlichen Marktbedingungen oder einem sehr volatilen Marktumfeld stellt der Market 
Maker in der Regel keine Ankaufs- oder Verkaufskurse. Der Market Maker stellt An- und Verkaufskurse 
nur unter gewöhnlichen Marktbedingungen für die Wertpapiere. Aber selbst für die Fälle der gewöhn-
lichen Marktbedingungen übernimmt er gegenüber den Wertpapierinhabern keinerlei rechtliche Ver-
pflichtung, solche Preise zu stellen und/oder dafür, dass die von ihm gestellten Preise angemessen 
sind. 

Gegebenenfalls wird sich der Market Maker gegenüber diesen Börsen im Rahmen der dort jeweils gel-
tenden Regelwerke zur Stellung von An- und Verkaufskursen für bestimmte Auftrags- oder Wertpa-
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piervolumina verpflichten (wobei eine solche Verpflichtung (sogenanntes "Market Making") nicht in 
Ausnahmesituationen wie technischen Betriebsstörungen, besonderen Marktsituationen oder dem 
vorübergehenden Ausverkauf der Emission gilt). Eine derartige Verpflichtung gilt jedoch lediglich 
gegenüber der jeweils beteiligten Börse. Dritte Personen, wie die Wertpapierinhaber, können daraus 
keine Verpflichtung des Market Makers ableiten. Anleger sollten daher nicht darauf vertrauen, dass 
sie die Wertpapiere zu einer bestimmten Zeit oder zu einem bestimmten Kurs veräußern können. 
Insbesondere ist der Market Maker nicht verpflichtet, die Wertpapiere zurückzukaufen. 

Auch wenn es zu Beginn oder während der Laufzeit der Wertpapiere ein Market Making gab, bedeutet 
dies nicht, dass es das Market Making während der gesamten Laufzeit der Wertpapiere geben wird. 

Es kann folglich nicht garantiert werden, dass sich für die Wertpapiere ein Sekundärmarkt entwickeln 
wird, der es den Anlegern ermöglicht, die Wertpapiere zu veräußern. Je eingeschränkter der Sekun-
därmarkt ist, desto schwieriger kann es für die Anleger sein, die Wertpapiere im Sekundärmarkt zu 
verkaufen. Auch wenn sich ein Sekundärmarkt entwickelt, lässt sich nicht voraussagen, zu welchem 
Preis die Wertpapiere im Sekundärmarkt gehandelt werden.  

Auch durch eine Einbeziehung oder Zulassung der Wertpapiere zum Handel an einer Börse erhöht 
sich nicht zwingend die Liquidität in den Wertpapieren. Eine Preisfindung an den Börsen findet in 
der Regel nur innerhalb der Spannen der An- und Verkaufskurse (Spread) des Market Makers statt und 
die jeweilige Börsenorder wird in der Regel direkt oder indirekt gegen den Market Maker ausgeführt.  

Potentielle Anleger dürfen daher nicht davon ausgehen, dass ein Verkauf der Wertpapiere während 
deren Laufzeit möglich ist, und müssen jedenfalls bereit sein, die Wertpapiere entweder bis zum Be-
wertungstag (bei Wertpapieren mit Laufzeitbegrenzung) oder mindestens bis zum nächsten Aus-
übungstermin zu halten, um die Wertpapiere dann nach Maßgabe der Emissionsbedingungen (durch 
Ausübungserklärung) einzulösen (bei Wertpapieren ohne Laufzeitbegrenzung).  

Ein Wertpapierinhaber darf weder bei börslichem noch bei außerbörslichem Handel davon ausgehen, 
dass außer dem Market Maker andere Marktteilnehmer An- und Verkaufskurse für die Wertpapiere 
stellen werden. Im Gegensatz zu Aktien muss bei strukturierten Wertpapieren mit größeren, vom 
Market Maker festgelegten Spannen zwischen An- und Verkaufskursen, gerechnet werden. Beim Kauf 
oder Verkauf der Wertpapiere im Sekundärmarkt ist daher der Spread bei börslichem und bei außer-
börslichem Handel zu berücksichtigen. 

Verzögerungen bei der Kursfeststellung oder Spreadausweitungen können sich insbesondere bei 
Marktstörungen und Systemproblemen ergeben. Unter Systemproblemen versteht man z.B. Telefon-
störungen, technische Störungen der Handelssysteme oder Stromausfall. Marktstörungen kommen 
unter besonderen Marktsituationen vor (beispielsweise außerordentliche Marktbewegungen des Ba-
siswerts bzw. eines Korbbestandteils oder besondere Situationen am Heimatmarkt) oder aufgrund 
gravierender Störungen der wirtschaftlichen und politischen Lage (beispielsweise Terroranschläge 
oder ein sehr starker Verfall von Börsenkursen innerhalb kurzer Zeit – sog. Crash-Situation). 

Die in den Endgültigen Bedingungen angegebene Stückzahl entspricht der Maximalstückzahl der an-
gebotenen Wertpapiere lässt aber keinen Rückschluss auf das Volumen der jeweils effektiv emittier-
ten und bei der betreffenden Verwahrstelle nach deren jeweils anwendbareren Regeln hinterlegten 
Wertpapiere zu. Dieses Volumen richtet sich nach den Marktverhältnissen und kann sich während der 
Laufzeit der Wertpapiere verändern. Es ist zu beachten, dass auf Grundlage der angegebenen Ange-
botsgröße ebenfalls keine Rückschlüsse auf die Liquidität der Wertpapiere im Sekundärmarkt möglich 
sind. 

Gesellschaften der Vontobel-Gruppe können jederzeit börslich oder außerbörslich Wertpapiere bezo-
gen auf den Basiswert bzw. den Basiswert selbst kaufen oder verkaufen. Es besteht keine Verpflich-
tung, die Wertpapierinhaber über derartige Käufe oder Verkäufe zu unterrichten. Derartige Käufe 
bzw. Verkäufe können negative Auswirkungen auf den jeweiligen Preis der Wertpapiere haben. 
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1.12 Risiken im Zusammenhang mit der Preisbildung für die Wertpapiere und dem Einfluss 
von Nebenkosten sowie Provisionen 

mêÉáëÄáäÇìåÖ=ÑΩê=ÇáÉ=tÉêíé~éáÉêÉ=

Anleger sollten beachten, dass in dem Ausgabepreis bzw. den im Sekundärmarkt gestellten An- und 
Verkaufskursen für die Wertpapiere ein für den Anleger nicht erkennbarer Aufschlag (sog. Marge) auf 
den ursprünglichen mathematischen Wert der Wertpapiere (sog. fairer Wert) enthalten sein kann. 
Diese sog. Marge und der finanzmathematische Wert der Wertpapiere werden von dem Emittenten 
bzw. dem Market Maker nach freiem Ermessen auf der Basis interner Kalkulationsmodelle und in Ab-
hängigkeit von diversen Faktoren berechnet. Die festgesetzte, Marge kann sich von Aufschlägen un-
terscheiden, die andere Emittenten bzw. Market Maker für vergleichbare Wertpapiere erheben. Bei 
der Kalkulation der Marge werden neben Ertragsgesichtspunkten unter anderem auch die folgenden 
Parameter berücksichtigt: finanzmathematischer Wert der Wertpapiere, Preis und Volatilität des Ba-
siswerts, Angebot und Nachfrage nach den Wertpapieren, Kosten für die Risikoabsicherung, Prämien 
für die Risikonahme, Kosten für die Strukturierung und den Vertrieb der Wertpapiere sowie gegebe-
nenfalls Lizenzgebühren oder Verwaltungsvergütungen. 

Manche Einflussfaktoren wirken sich möglicherweise im Rahmen der Preisstellung nicht gleichmäßig 
über die Laufzeit hinweg auf den Preis der Wertpapiere aus, sondern werden im Ermessen des Market 
Makers unter Umständen bereits zu einem früheren Zeitpunkt bei der Preisstellung der Wertpapiere 
berücksichtigt. Hierzu kann u.a. die im Ausgabepreis enthaltene Marge gehören. 

Aus den vorgenannten Gründen können die von dem Market Maker gestellten Preise von dem finanz-
mathematischen Wert der Wertpapiere beziehungsweise dem wirtschaftlich zu erwartenden Preis ab-
weichen, der sich zum jeweiligen Zeitpunkt in einem liquiden Markt gebildet hätte, auf dem ver-
schiedene unabhängig voneinander agierende Market Maker Preise stellen. Darüber hinaus kann der 
Market Maker nach seinem Ermessen die Methodik, nach der er die gestellten Preise festsetzt, jeder-
zeit abändern, indem er beispielsweise seine Kalkulationsmodelle ändert oder andere Kalkulations-
modelle anwendet und/oder die Spanne zwischen An- und Verkaufskursen vergrößert oder verringert. 

Sofern während der Öffnungszeiten des Sekundärmarkthandels der Wertpapiere durch den Market Ma-
ker bzw. während der Öffnungszeiten der Börsen, an denen die Wertpapiere zugelassen sind, der zu-
grunde liegenden Basiswerts auch an seinem Heimatmarkt gehandelt wird, wird der Kurs dieses Ba-
siswertes bei der Berechnung des Basiswerts und somit mittelbar in der Preisberechnung der Wertpa-
piere berücksichtigt. Ist der Heimatmarkt des Basiswerts jedoch geschlossen, während die Wertpa-
piere gehandelt werden, muss der Preis des Basiswerts geschätzt werden. Sofern der Preis des Basis-
werts mangels eines geöffneten Heimatmarktes geschätzt wird, kann sich eine solche Schätzung in-
nerhalb kürzester Zeit, sofern der Heimatmarkt dann den Handel im Basiswert eröffnet, als zutref-
fend, zu hoch oder zu niedrig erweisen. Entsprechend erweisen sich dann die vor Eröffnung des Hei-
matmarktes des Basiswerts vom Market Maker für die Wertpapiere gestellten Kurse als im Nachhinein 
vergleichsweise zu hoch bzw. zu niedrig. 

Soweit für die unter dem Basisprospekt emittierten Wertpapiere auch zu Zeiten, zu denen die Hei-
matmärkte der Basiswerte geschlossen sind, An- und Verkaufskurse gestellt werden, kann dieses Risi-
ko jedes Wertpapier betreffen. Das gleiche Risiko tritt auf, wenn die Wertpapiere auch an Tagen ge-
handelt werden, an denen der Heimatmarkt des Basiswerts aufgrund eines Feiertages geschlossen 
ist.  

báåÑäìëë=îçå=kÉÄÉåâçëíÉå=ëçïáÉ=mêçîáëáçåÉå=

Anleger werden durch die mit dem Kauf oder Verkauf der Wertpapiere verbundenen Transaktionskos-
ten und Provisionen und die von dem Wertpapierinhaber eventuell zu zahlenden Steuern belastet. 
Dies kann – insbesondere in Verbindung mit einem niedrigen Auftragswert – zu zusätzlichen Kosten-
belastungen führen. 

Zu beachten ist, dass der Verkaufspreis der Wertpapiere gegebenenfalls Provisionen enthalten kann, 
die der Emittent bzw. der Market Maker für die Emission erhebt und/oder die von dem Emittenten 
bzw. dem Market Maker ganz oder teilweise an Dritte (wie Vertriebspartner oder Anlageberater) wei-
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tergegeben werden können. Hierdurch kann eine Abweichung zwischen dem fairen Wert der Wertpa-
piere und den von dem Market Maker gestellten Ankaufs- und Verkaufspreisen entstehen, die bei Be-
ginn des Handels der Wertpapiere in der Regel höher ist und im Laufe der Zeit, gegebenenfalls auch 
sehr zügig, abgebaut wird. Eventuell enthaltene Provisionen beeinträchtigen die Ertragsmöglichkeit 
des Anlegers. Sofern Ausgabeaufschläge vorgesehen sind, fließen diese grundsätzlich dem jeweiligen 
Vertriebspartner zu. 

Zu beachten ist weiterhin, dass sich durch die Zahlung dieser Provisionen an Vertriebspartner Inte-
ressenkonflikte zu Lasten des Anlegers ergeben können, weil hierdurch für den Vertriebspartner ein 
Anreiz geschaffen werden könnte, Produkte mit einer höheren Provision bevorzugt an seine Kunden 
zu vertreiben. Anleger sollten sich daher bei ihrer Hausbank bzw. ihrem Finanzberater nach dem Be-
stehen solcher Interessenkonflikte erkundigen. 

 

1.13 Risiken im Zusammenhang mit Verwaltungsvergütungen und sonstigen Gebühren und 
Kosten 

j~å~ÖÉãÉåíÖÉÄΩÜê=

Die Emissionsbedingungen können für die Wertpapiere eine Managementgebühr (Verwaltungsvergü-
tung) vorsehen, welche für die Zusammenstellung bzw. Berechnung bzw. Pflege des Basiswertes bzw. 
des Korbes (einschließlich eines proprietären Korbes) erhoben wird. Die Managementgebühr wird zu 
Beginn des Angebots der Wertpapiere festgelegt und kann, soweit die Emissionsbedingungen dies 
vorsehen, durch den Emittenten während der Laufzeit des Wertpapiers angepasst werden, wobei die 
Höhe der Managementgebühr allenfalls nach oben hin durch die in den Emissionsbedingungen fest-
gelegte Maximale Managementgebühr begrenzt ist. Eine Managementgebühr wird in der Regel vor al-
lem im Falle von Indizes und Körben als Basiswert erhoben werden. 

Die Managementgebühr wird grundsätzlich annualisiert berechnet und von dem Auszahlungsbetrag 
pro rata temporis in Abzug gebracht (gegebenenfalls mittelbar durch die Einbeziehung in die Be-
rechnung der Wertentwicklung des Basiswerts). Anleger sollten beachten, dass die Managementge-
bühr dadurch nicht nur den am Fälligkeitstag von dem Emittenten zu zahlende Auszahlungsbetrag 
mindert, sondern auch während der Laufzeit der Wertpapiere die Preisbildung im Sekundärmarkt ent-
sprechend negativ beeinflusst, da bei den für die Wertpapiere im Sekundärmarkt gestellten An- und 
Verkaufspreisen eine derartige Managementgebühr rechnerisch entsprechend der bereits abgelaufe-
nen Laufzeit der Wertpapiere in die jeweiligen Preise miteinbezogen wird. 

nì~åíçÖÉÄΩÜê=

Bei Wertpapieren, die mit einer Währungsabsicherung (sog. Quanto-Struktur) ausgestattet sind, kann 
zudem in den Emissionsbedingungen eine Quantogebühr (in Höhe eines Quanto-Zinssatzes) vorgese-
hen sein. Ein solcher Quanto-Zinssatz dient der Abdeckung der Kosten, die dem Emittenten bzw. mit 
ihm verbundenen Gesellschaften bei währungsgesicherten Wertpapieren im Zusammenhang mit der 
Absicherung der Währungsrisiken entstehen. Der Quanto-Zinssatz wird vom Emittenten bei Ausgabe 
nach billigem Ermessen festgelegt und kann durch den Emittenten während der Laufzeit des Wertpa-
piers angepasst werden. 

Die Quantogebühr wird grundsätzlich annualisiert berechnet und von dem Auszahlungsbetrag pro ra-
ta temporis in Abzug gebracht (gegebenenfalls mittelbar durch die Einbeziehung in die Berechnung 
der Wertentwicklung des Basiswertes). Anleger sollten beachten, dass die Quantogebühr dadurch 
nicht nur den am Fälligkeitstag von dem Emittenten zu zahlende Auszahlungsbetrag mindert, son-
dern auch während der Laufzeit der Wertpapiere die Preisbildung im Sekundärmarkt entsprechend 
negativ beeinflusst, da bei den für die Wertpapiere im Sekundärmarkt gestellten An- und Verkaufs-
preisen eine derartige Quantogebühr rechnerisch entsprechend der bereits abgelaufenen Laufzeit der 
Wertpapiere in die jeweiligen Preise miteinbezogen wird.  

Siehe auch Abschnitt II.1.19.  
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Im Falle eines proprietären Index können die Emissionsbedingungen Indexgebühren, Anpassungsge-
bühren und sonstige Kosten vorsehen. Neben der Managementgebühr können die Emissionsbedin-
gungen eines proprietären Korbes auch weitere sonstige Gebühren vorsehen. Sämtliche dieser Ge-
bühren und Kosten werden zu Beginn des Angebots der Wertpapiere festgelegt und können, soweit 
die Emissionsbedingungen dies vorsehen, während der Laufzeit des Wertpapiers angepasst werden. 
Sofern diese Gebühren und Kosten annualisiert berechnet und vom Auszahlungsbetrag pro rata tem-
poris in Abzug gebracht werden (gegebenenfalls mittelbar durch die Einbeziehung in die Berechnung 
der Wertentwicklung des Basiswerts), sollten Anleger beachten, dass diese Gebühren und Kosten 
nicht nur den am Fälligkeitstag von dem Emittenten zu zahlende Auszahlungsbetrag mindern, son-
dern auch während der Laufzeit der Wertpapiere die Preisbildung im Sekundärmarkt entsprechend 
negativ beeinflussen (siehe dazu die Ausführungen zur Managementgebühr oben). 

Im Falle eines Index bzw. Korbes als Basiswert besteht das Risiko, dass auf einzelne Bestandteile des 
Index bzw. Korbes selbst bestimmte Gebühren von der Referenzstelle oder einem Dritten erhoben 
werden, welche den Wert der betreffenden Bestandteile und folglich mittelbar den Auszahlungsbe-
trag bzw. den Wert des Wertpapiers selbst mindern. 

Im Zusammenhang mit dem öffentlichen Angebot und dem Verkauf der Wertpapiere können Gesell-
schaften der Vontobel-Gruppe externe Berater beauftragen, welche gegebenenfalls eine Vergütung 
(Gebühr) für die Beratungstätigkeit erhalten, die in den in den Endgültigen Bedingungen enthalte-
nen Informationen über den Basiswert näher beschrieben sein wird und die den Wert des Basiswertes 
und somit den Auszahlungsbetrag bzw. den Wert des Wertpapiers mindern kann. 

hìãìä~íáî=~åïÉåÇÄ~êÉ=dÉÄΩÜêÉå=ìåÇ=hçëíÉå=

Anleger sollten beachten, dass im Einzelfall mehrere der vorgenannten Gebühren und Kosten gleich-
zeitig auf die Wertpapiere zur Anwendung kommen können. Dies wirkt sich risikoerhöhend aus, da in 
einem solchen Fall die verschiedenen Gebühren und Kosten kumulativ wirken und somit den Auszah-
lungsbetrag bzw. den Wert des Wertpapiers in mehrfacher Hinsicht mindern. 

 

1.14 Risiko im Zusammenhang mit der Besteuerung der Wertpapiere 

Nicht der Emittent, sondern der jeweilige Wertpapierinhaber ist verpflichtet, Steuern, Abgaben, Ge-
bühren, Abzüge oder sonstige Beträge, die im Zusammenhang mit den Wertpapieren= anfallen, zu 
zahlen. Alle Zahlungen, die der Emittent=leistet, unterliegen unter Umständen zu leistenden, zu zah-
lenden, einzubehaltenden oder abzuziehenden Steuern, Abgaben, Gebühren, Abzügen oder sonstigen 
Zahlungen.  

Die in diesem Basisprospekt enthaltenen Ausführungen im Zusammenhang mit der Besteuerung der 
Wertpapiere geben ausschließlich die Ansicht des Emittenten auf Basis der zum Datum des Prospekts 
geltenden Gesetzeslage wieder und stellen keine steuerliche oder rechtliche Beratung dar. Eine an-
dere steuerliche Behandlung durch Finanzverwaltung und Finanzgerichte kann nicht ausgeschlossen 
werden. 

Steuerrecht und -praxis unterliegen Veränderungen (auch während der Zeichnungsfrist oder Laufzeit 
der Wertpapiere), möglicherweise mit rückwirkender Geltung. Dies kann sich negativ auf den Wert 
der Wertpapiere und/ oder den Marktpreis der Wertpapiere auswirken. Eine solche Änderung kann da-
zu führen, (i) dass sich die steuerliche Beurteilung der betreffenden Wertpapiere gegenüber der Auf-
fassung ändert, die der Anleger zum Zeitpunkt des Erwerbs für maßgeblich hielt; oder (ii) dass die in 
diesem Basisprospekt enthaltenen Ausführungen zum maßgeblichen Steuerrecht und zur maßgebli-
chen Steuerpraxis im Hinblick auf die unter diesem Basisprospekt begebenen Wertpapiere unrichtig 
oder in einzelnen oder sämtlichen Gesichtspunkten nicht mehr zutreffend sind und/oder dazu füh-
ren, dass in diesem Basisprospekt wesentliche Steuergesichtspunkte im Hinblick auf bestimmte 
Wertpapiere nicht enthalten sind. Der Wertpapierinhaber trägt deshalb das Risiko, dass er unter Um-
ständen die Besteuerung der Erträge aus dem Erwerb der Wertpapiere falsch beurteilt oder dass sich 
die Besteuerung der Erträge aus dem Erwerb der Wertpapiere zu seinem Nachteil verändert. 
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Anleger, die in der Bundesrepublik Deutschland steuerpflichtig sind, sollten zudem beachten, dass 
aufgrund der derzeitigen Verwaltungsauffassung nicht auszuschließen ist, dass die Finanzverwaltung 
auch im Falle einer im Vergleich zu den Anschaffungskosten geringeren Rückzahlung am Ende der 
Laufzeit die dadurch entstehenden Verluste steuerlich nicht anerkennt. 

Darüber hinaus dürfen die in diesem Basisprospekt enthaltenen steuerlichen Ausführungen nicht als 
alleinige Grundlage für die Beurteilung einer Anlage in die Wertpapiere aus steuerlicher Sicht die-
nen, da die individuelle Situation eines jeden Anlegers gleichermaßen berücksichtigt werden muss. 
Anleger sollten vor der Entscheidung über einen Kauf der Wertpapiere in jedem Fall ihre persönlichen 
Steuerberater konsultieren. 

cáå~åòíê~åë~âíáçåëëíÉìÉê=EîÉêëÅÜáÉÇÉåÉ=jáíÖäáÉÇëí~~íÉå=ÇÉê=bìêçé®áëÅÜÉå=råáçåF=

Am 14. Februar 2013 hat die Europäische Kommission einen Vorschlag (der "Kommissionsvor-
schlag") für eine Richtlinie zu einer gemeinsamen Finanztransaktionssteuer ("FTT") in Belgien, 
Deutschland, Estland, Griechenland, Spanien, Frankreich, Italien, Österreich, Portugal, Slowenien 
und der Slowakei (die "teilnehmenden Mitgliedstaaten") veröffentlicht. Estland hat jedoch zwi-
schenzeitlich mitgeteilt, nicht mehr teilnehmen zu wollen. 

Der Kommissionsvorschlag hat einen sehr weiten Anwendungsbereich und fände nach seiner Verab-
schiedung unter bestimmten Voraussetzungen Anwendung auf bestimmte Transaktionen mit den 
Wertpapieren (darunter auch Sekundärmarktgeschäfte).  

Nach dem Vorschlag könnte die FTT unter bestimmten Voraussetzungen auf innerhalb und außerhalb 
der teilnehmenden Mitgliedstaaten ansässige Personen Anwendung finden. Grundsätzlich soll die 
Steuer für bestimmte Transaktionen mit den Wertpapieren gelten, bei denen mindestens eine Partei 
ein Finanzinstitut ist und bei denen mindestens eine Partei in einem teilnehmenden Mitgliedstaat 
ansässig ist. Die Fälle, in denen ein Finanzinstitut in einem teilnehmenden Mitgliedstaat "ansässig" 
ist bzw. dort als "ansässig" gilt, sind weit gefasst und umfassen unter anderem auch (a) den Ab-
schluss von Transaktionen mit einer Person, die in einem teilnehmenden Mitgliedstaat ansässig ist, 
sowie (b) Fälle, in denen das zugrunde liegende Finanzinstrument in einem teilnehmenden Mitglied-
staat begeben wurde. 

Allerdings ist die FTT weiterhin Gegenstand von Verhandlungen zwischen den Mitgliedsstaaten. Vor 
einer etwaigen derzeit noch nicht zu terminierenden Umsetzung kann der Vorschlag daher noch Än-
derungen unterliegen. Weitere Mitgliedsstaaten könnten sich für eine Teilnahme entscheiden. 

Potenziellen Inhabern der Wertpapiere wird deshalb empfohlen, ihre eigenen Fachberater hinsicht-
lich der FTT zu konsultieren. 

 

1.15 Risiken im Zusammenhang mit der Quellensteuer gemäß Abschnitt 871(m) des US-
Bundessteuergesetzes 

Abschnitt 871(m) des US-Bundessteuergesetzes (Internal Revenue Code) und die darunter erlassenen 
Vorschriften sehen bei bestimmten Finanzinstrumenten (wie bei Wertpapieren) einen Steuereinbehalt 
(von bis zu 30 % je nach Anwendbarkeit von Doppelbesteuerungsabkommen) vor, soweit die Zahlung 
(oder der als Zahlung angesehene Betrag) auf die Finanzinstrumente durch Dividenden aus US-
Quellen bedingt ist oder bestimmt wird. Nach diesen US-Vorschriften werden bestimmte Zahlungen 
(oder als Zahlung angesehene Beträge) unter bestimmten eigenkapitalbezogenen Instrumenten 
(Equity-Linked Instruments), die US-Aktien bzw. bestimmte Indizes, die amerikanische Aktien bein-
halten, als Basiswert bzw. Korbbestandteil abbilden, als Äquivalente zu Dividenden ("Dividen-
den¬äquivalente") behandelt und unterliegen der US-Quellensteuer in Höhe von 30 % (oder einem 
niedrigeren DBA-Satz).  

Dabei greift die Steuerpflicht grundsätzlich auch dann ein, wenn nach den Wertpapierbedingungen 
der Wertpapiere keine tatsächliche dividendenbezogene Zahlung geleistet oder eine Anpassung vor-
genommen wird und damit ein Zusammenhang mit den unter den Wertpapieren zu leistenden Zah-
lungen für Anleger nur schwer oder gar nicht zu erkennen ist.  
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Bei Abführung dieser Quellensteuer durch den Emittenten wird diese regelmäßig den allgemeinen 
Steuersatz in Höhe von 30% auf die nach den US-Vorschriften bestimmten Zahlungen (oder als Zah-
lung angesehene Beträge) anwenden, nicht einen eventuell niedrigeren Steuersatz nach gegebenen-
falls anwendbaren Doppelbesteuerungsabkommen. In diesem Fall kann daher die individuelle steuer-
liche Situation des Anlegers nicht berücksichtigt werden.  

Die Feststellung des Emittenten, ob die Wertpapiere dieser Quellensteuer unterliegen, ist für die 
Wertpapierinhaber bindend, nicht aber für den United States Internal Revenue Service (den "IRS"). 
Die Regelungen des Abschnitts 871(m) erfordern komplexe Berechnungen in Bezug auf die Wertpa-
piere, die sich auf US-Aktien beziehen, und ihre Anwendung auf eine bestimmte Emission von Wert-
papieren kann ungewiss sein. Demzufolge kann der IRS deren Anwendbarkeit selbst dann festlegen, 
wenn der Emittent zunächst von deren Nichtanwendbarkeit ausgegangen war. In diesem Fall besteht 
das Risiko, dass der Wertpapierinhaber nachträglich einem Steuereinbehalt unterliegt. 

Zudem besteht das Risiko, das Abschnitt 871(m) auch auf Wertpapiere angewandt werden muss, die 
dem Steuereinbehalt zunächst nicht unterlagen. Dies kann insbesondere dann der Fall sein, wenn 
sich die wirtschaftlichen Parameter der Wertpapiere so ändern, dass die Wertpapiere doch der Steu-
erpflicht unterfallen und der Emittent weiterhin die betroffenen Wertpapiere emittiert und verkauft. 

Die Emittentin ist nicht verpflichtet, einen eventuellen Steuereinbehalt nach Abschnitt 871(m) auf 
Zinsen, Kapitalbeträge oder sonstigen Zahlungen gegenüber dem Wertpapierinhaber durch Zahlung 
eines zusätzlichen Betrages auszugleichen oder diese Steuerbeträge aus der eigenen Gewinnmarge zu 
begleichen. Daher erhalten die Wertpapierinhaber in diesen Fällen geringere Zahlungen als sie ohne 
die Anwendung der Quellensteuer erhalten hätten. 

 

1.16 Risiken im Zusammenhang mit dem Einfluss von Absicherungsgeschäften durch Gesell-
schaften der Vontobel-Gruppe 

Die Gesellschaften der Vontobel-Gruppe betreiben im Rahmen ihrer normalen Geschäftstätigkeit 
Handel in den den Wertpapieren zu Grunde liegenden Basiswerten (Korbbestandteilen) bzw. derivati-
ven Produkten hierauf. Darüber hinaus sichern sich die Gesellschaften der Vontobel-Gruppe gegen 
die mit den Wertpapieren verbundenen finanziellen Risiken durch außerbörslich zwischen zwei Par-
teien individuell ausgehandelte Absicherungsgeschäfte (sog. Over-the-Counter-
Absicherungsgeschäfte oder auch OTC-Absicherungsgeschäfte bzw. Hedgegeschäfte) in den betref-
fenden Basiswerten (Korbbestandteilen), bzw. in Derivaten auf die Basiswerte, ab. Diese Aktivitäten 
der Gesellschaften der Vontobel-Gruppe – insbesondere die auf die Wertpapiere bezogenen Hedgege-
schäfte – können Einfluss auf den Kurs der Basiswerte bzw. Korbbestandteile und damit mittelbar 
auch auf den Wert der Wertpapiere haben. Es kann insbesondere nicht ausgeschlossen werden, dass 
die Eingehung oder Auflösung dieser Hedgegeschäfte einen nachteiligen Einfluss auf den Wert der 
Wertpapiere bzw. auf die Höhe des von dem Wertpapierinhaber zu beanspruchenden Geldbetrags hat. 
Dies gilt insbesondere für die Auflösung der Absicherungsgeschäfte gegen Ende der Laufzeit der 
Wertpapiere. 

Absicherungsgeschäfte oder Handelsgeschäfte des Emittenten und von Gesellschaften der Vontobel-
Gruppe in einem Basiswert der Wertpapiere bzw. bei einem Korb als Basiswert in den jeweiligen 
Korbbestandteilen können einen negativen Einfluss auf den Wert der Wertpapiere haben. 

Im Falle besonderer Marktsituationen, in denen Absicherungsgeschäfte nicht oder nur zu erschwer-
ten Bedingungen möglich sind, kann es zu Ausweitungen der sog. Spreads, d.h. der vom Market Ma-
ker festgelegten Spannen zwischen An- und Verkaufskursen, kommen. Dies kann insbesondere au-
ßerhalb der Handelszeiten eines dem Wertpapier zugrunde liegenden Basiswerts bzw. Korbbestand-
teils an der maßgeblichen Referenzstelle bzw. zu Zeiten in denen der Handel in dem Basiswert auch 
aus anderen Gründen illiquide oder besonders volatil ist, der Fall sein. Soweit der Emittent bzw. die 
mit ihm verbundenen Gesellschaften der Vontobel-Gruppe zur internen Absicherung der aus der Be-
gebung der Wertpapiere entstehenden Zahlungsverpflichtungen sog. Hedgegeschäfte vornehmen, 
stehen dem Anleger hieraus keine Ansprüche zu. 
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1.17 Risiken im Zusammenhang mit Anpassungen, Marktstörungen, außerordentlicher Kün-
digung, ordentlicher Kündigung sowie Abwicklung 

Gemäß den Emissionsbedingungen kann der Emittent Anpassungen vornehmen, um relevanten Ände-
rungen oder Ereignissen in Bezug auf den jeweiligen Basiswert bzw. Korbbestandteil Rechnung zu 
tragen. Die Art und Weise der Anpassung richtet sich nach dem Basiswert und kann entsprechend 
unterschiedliche Folgen haben. Bei den Wertpapieren ohne Laufzeitbegrenzung ("Open-End") – d.h. 
heißt bei den Open-End Partizipationszertifikaten – ist der Emittent bspw. auch berechtigt, im Fall 
des Auslaufens des Basiswertes oder bei Veränderungen der dem Basiswert zugrunde liegenden Be-
dingungen oder maßgeblichen Kontrakteigenschaften diesen durch einen anderen (gegebenenfalls 
modifizierten) Basiswert zu ersetzen. 

Anpassungen dienen dem Ziel, nach Möglichkeit den gleichen wirtschaftlichen (theoretischen) Wert 
der Wertpapiere vor und nach dem Eintreten eines Anpassungsereignisses sicherzustellen sowie die 
wirtschaftliche Verbindung zwischen Wertpapier und Basiswert zu erhalten. Kann dieses Ziel nach 
Ansicht des Emittenten durch eine sinnvolle und zumutbare Anpassungsmaßnahme nicht erreicht 
werden, hat der Emittent nach Maßgabe der Emissionsbedingungen auch das Recht, die Wertpapiere 
außerordentlich, das heißt vorzeitig, zu kündigen (und so eine (vorzeitige) Beendigung der Laufzeit 
der Wertpapiere herbeizuführen) bzw. bei Wertpapieren mit einem Korb als Basiswert einen oder 
mehrere Korbbestandteile nach Maßgabe der Emissionsbedingungen durch einen Geldanteil zu erset-
zen. Im Fall von Anpassungsmaßnahmen bezüglich eines Basiswerts kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass sich die einer Anpassungsmaßnahme zugrunde liegenden Einschätzungen im Nachhinein 
als unzutreffend erweisen, sich die Anpassungsmaßnahme später als für den Anleger unvorteilhaft 
herausstellt und er hierdurch wirtschaftlich schlechter gestellt wird, als er vor der Anpassungsmaß-
nahme stand oder durch eine andere Anpassungsmaßnahme stehen würde. 

Wenn der Emittent von seinem Recht zur außerordentlichen Kündigung Gebrauch macht, ist er in 
diesem Fall nicht verpflichtet, die Wertpapiere durch Zahlung des in den Emissionsbedingungen be-
schriebenen Auszahlungsbetrags zurückzuzahlen, sondern lediglich in Höhe des dann ermittelten 
Marktpreises bzw. eines Betrags, der nach billigem Ermessen ermittelt wird. Dabei besteht das Risi-
ko, dass dieser eventuell deutlich unterhalb des nach Maßgabe der Emissionsbedingungen zu ermit-
telnden Auszahlungsbetrags liegt und die Anlage im Zeitpunkt der vorzeitigen Tilgung der Wertpa-
piere eine (deutlich) geringere Rendite als die bis zum Ende der Laufzeit oder bei Ausübung erwarte-
te aufweist. Im ungünstigsten Fall kann der Wert der Tilgung auch null (0) betragen, so dass 
nicht nur ein teilweiser, sondern ein vollständiger Verlust des investierten Kapitals eintritt. 

Ein ordentliches oder außerordentliches Kündigungsrecht des Wertpapierinhabers besteht – abgese-
hen von dem Ausübungsrecht des Wertpapierinhabers gemäß den Emissionsbedingungen im Falle von 
Open-End Partizipationszertifikaten – grundsätzlich nicht. 

Bei Open-End Partizipationszertifikaten ist darüber hinaus auch eine ordentliche Kündigungsmög-
lichkeit durch den Emittenten in den jeweiligen Emissionsbedingungen vorgesehen. In diesen Fällen 
wird der Emittent zwar einen Betrag zurückzahlen, der analog zum Auszahlungsbetrag berechnet 
wird; der Anleger kann jedoch nicht darauf vertrauen, dass sein Wertpapier zu diesem Zeitpunkt 
werthaltig ist bzw. eine für ihn positive Rendite aufweist. Insbesondere kann nicht darauf vertraut 
werden, dass sich der Kurs der Wertpapiere rechtzeitig bis zum Zeitpunkt des Kündigungstages ge-
mäß den Erwartungen des Anlegers entwickeln wird. Daher eignen sich insbesondere diese Wertpa-
piere nur für Anleger, die die betreffenden Risiken einschätzen und entsprechende Verluste tragen 
können. Es besteht damit ein Risiko für den Anleger bezüglich der Dauer seines Investments. Anle-
ger sollten in diesem Zusammenhang auch beachten, dass im Falle einer ordentlichen Kündigung der 
Wertpapiere durch den Emittenten der Börsenhandel schon vor dem Kündigungstag enden kann und 
der außerbörsliche Handel in der Regel spätestens um 12 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) am Kün-
digungstag endet. 

Bei der Bestimmung des angemessenen Marktpreises im Fall einer außerordentlichen Kündigung 
kann die Berechnungsstelle verschiedene Marktfaktoren berücksichtigen. Im Fall von Wertpapieren 
mit Laufzeitbegrenzung auf Aktien als Basiswert kann bei der Bestimmung des Kündigungsbetrags im 
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Falle einer Kündigung in Folge eines Übernahmeangebots grundsätzlich, entsprechend dem üblichen 
Verfahren an Terminbörsen zur Bestimmung des theoretischen fairen Werts, sofern die Gegenleistung 
ausschließlich oder überwiegend in Bar erfolgt, der Kurs des Basiswerts nach Bekanntgabe des Über-
nahmeangebots zugrunde gelegt werden, wobei jedoch insbesondere auch die Dividendenerwartun-
gen und die durchschnittliche implizite Volatilität der vergangenen zehn Handelstage vor Bekannt-
gabe des Übernahmeangebots berücksichtigt werden (sog. Fair Value Methode). Die Fair Value Me-
thode dient dazu, dass der Restzeitwert der zugrunde liegenden Option berücksichtigt wird. Der 
Emittent kann anhand festgelegter Parameter feststellen, dass eine Marktstörung eingetreten ist 
bzw. andauert. Eine solche Feststellung kann die Bewertung in Bezug auf die Basiswerte verzögern, 
was den Wert der Wertpapiere beeinflussen und/oder die Zahlung des Auszahlungsbetrags verzögern 
kann. 

Bei Anpassungen, Marktstörungen sowie einer vorzeitigen Kündigung handelt der Emittent nach bil-
ligem Ermessen (für Wertpapiere nach deutschem Recht gelten §§ 315, 317 BGB). Hierbei ist er nicht 
an Maßnahmen und Einschätzungen Dritter gebunden. Der Emittent kann ferner in bestimmten, in 
den Emissionsbedingungen genannten Fällen (z.B. wenn eine Marktstörung über einen gewissen 
Zeitraum andauert) bestimmte Kurse nach eigenem Ermessen bestimmen, die nach Maßgabe der 
Emissionsbedingungen für die Tilgung relevant sind. 

Bei der Abwicklung haftet der Emittent nicht für Handlungen oder Unterlassungen von Abwicklungs-
stellen. 

 

1.18 Informationsrisiko 

Es besteht die Möglichkeit, dass der Anleger aufgrund fehlender, unvollständiger oder falscher In-
formationen, die außerhalb der Einflusssphäre des Emittenten liegen können, Fehlentscheidungen 
trifft. Falsche Informationen können sich durch unzuverlässige Informationsquellen, eine falsche In-
terpretation richtiger Informationen oder aufgrund von Übermittlungsfehlern ergeben. Außerdem 
kann ein Informationsrisiko durch ein Zuviel oder Zuwenig an Informationen oder infolge nicht mehr 
aktueller Angaben entstehen. 

 

1.19 Währungsrisiko (Kosten der Währungssicherung, Quanto-Struktur) 

Soweit der jeweilige Basiswert bzw. ein Korbbestandteil ganz oder teilweise auf eine andere Währung 
als die Handelswährung lautet, wird der Emittent in den Endgültigen Bedingungen angeben, wie die 
Umrechnung in die Handelswährung erfolgt und ob die Wertpapiere mit einer sog. "Quanto-Struktur" 
ausgestattet sind. Der Emittent bzw. Market Maker realisiert dies mit einer so genannten Quantity 
Adjusted Option, abgekürzt Quanto ("Quanto-Struktur") und legt bereits bei Emission den Umrech-
nungskurs zwischen den beiden Währungen fest. Bei Wertpapieren mit einer Quanto-Struktur erfolgt 
daher die Umrechnung von der Währung des Basiswerts in die Handelswährung der Wertpapiere mit 
einem Umrechnungskurs von 1 : 1. 

Unabhängig davon sollten sich potenzielle Anleger darüber im Klaren sein, dass eine Anlage in die 
Wertpapiere auch dann mit Wechselkursrisiken verbunden sein kann, wenn sich die Wertpapiere auf 
einen oder mehrere Wechselkurs(e) als Basiswert oder Korbbestandteil(e) beziehen oder sich die 
Handelswährung der Wertpapiere von der Heimatwährung des Anlegers oder der Währung, in der ein 
Anleger Zahlungen zu erhalten wünscht, unterscheidet. Bei einer Umrechnung der jeweiligen Zah-
lung in die entsprechende Währung besteht das Risiko, dass sich im Fall einer ungünstigen Entwick-
lung des maßgeblichen Wechselkurses der Betrag der Zahlung entsprechend vermindert. 

Wechselkurse zwischen Währungen werden von Angebot und Nachfrage an den internationalen Devi-
senmärkten bestimmt, die durch verschiedene Faktoren, wie etwa durch Spekulationen, volkswirt-
schaftliche Faktoren und Eingriffe durch Zentralbanken und Regierungsstellen oder andere politische 
Faktoren (einschließlich Devisenkontrollen und -beschränkungen) beeinflusst werden. Wechselkurs-
schwankungen können Auswirkungen auf den Wert der Wertpapiere und in Bezug auf die zu zahlen-
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den Beträge haben. Die vorstehend genannten Risiken können steigen, wenn es sich bei der jeweili-
gen Währung um die Währung eines Schwellenlands handelt. 

Bei Wertpapieren ohne Quanto-Struktur besteht folgendes Währungsrisiko: 

Wird der Referenzpreis für die Zwecke einer Tilgung oder Auszahlung gemäß den Endgültigen Bedin-
gungen zum maßgeblichen Wechselkurs in die Handelswährung umgerechnet, ist der Anleger einem 
Währungsrisiko ausgesetzt, da sich der Wechselkurs zwischen der Währung des Basiswerts und der 
Handelswährung am Tag der Währungsumrechnung zur Tilgung vom Wechselkurs zum Zeitpunkt des 
Kaufes der Wertpapiere unterscheiden kann. 

Wechselkursveränderungen zwischen der Währung des Basiswerts und der Handelswährung wirken 
sich bereits während der Laufzeit der Wertpapiere auf den Wert der Wertpapiere aus, da die An- und 
Verkaufspreise in der entsprechenden Handelswährung gestellt werden. 

Wechselkursschwankungen können den Wert der Wertpapiere verringern, selbst wenn sich der in ei-
ner Fremdwährung ausgedrückte Kurs des Basiswerts im Vergleich zum Zeitpunkt des Kaufes der 
Wertpapiere für den Anleger positiv entwickelt hat. Das Verlustrisiko des Anlegers ist dann nicht nur 
an die Wertentwicklung des zugrunde liegenden Basiswerts gekoppelt. Darüber hinaus ist zu beach-
ten, dass sich der für die Währungsumrechnung maßgebliche Wechselkurs zwischen dem Zeitpunkt 
der Feststellung des zur Ermittlung des Auszahlungsbetrags maßgeblichen Kurses des Basiswerts und 
dem Zeitpunkt der Feststellung des maßgeblichen Wechselkurses verändern kann, so dass sich folg-
lich ein in die Handelswährung umgerechneter Auszahlungsbetrag entsprechend reduzieren kann. 

Bei Wertpapieren mit Quanto-Struktur besteht folgendes Risiko im Hinblick auf die Währungsabsi-
cherung: 

Eine Absicherung gegen Währungsrisiken mithilfe einer Quanto-Struktur kann sich im Nachhinein als 
für den Anleger ungünstig erweisen, wenn sich der Wechselkurs – ohne Absicherung – in eine an 
sich für ihn vorteilhafte Richtung entwickelt hätte, da er an dieser Entwicklung nicht partizipiert. 

Darüber hinaus ist die Währungsabsicherung in der Regel mit Kosten verbunden, die als nicht er-
kennbarer Aufschlag auf den mathematischen Wert der Wertpapiere im Ausgabepreis enthalten sein 
und sich dadurch negativ auf die Rendite der Wertpapiere auswirken können. Siehe dazu auch die 
Ausführungen zum Ausgabepreis im Abschnitt II.1.12 "Risiken im Zusammenhang mit der Preisbil-
dung für die Wertpapiere und dem Einfluss von Nebenkosten sowie Provisionen". 

1.20 Zinsrisiko 

Eine Anlage in die Wertpapiere ist mit einem Zinsrisiko aufgrund von Schwankungen der auf Einlagen 
in der Handelswährung der Wertpapiere zu zahlenden Zinsen verbunden. Dies kann Auswirkungen auf 
den Marktwert der Wertpapiere haben. 

Zinssätze werden grundsätzlich von Angebot und Nachfrage an den internationalen Geldmärkten be-
stimmt. Sie werden jedoch durch verschiedene Faktoren, wie beispielsweise Spekulationen, volks-
wirtschaftliche Einflüsse, Eingriffe durch Zentralbanken und Regierungsstellen oder andere politische 
Maßnahmen, beeinflusst. Schwankungen in kurzfristigen oder langfristigen Zinssätzen können den 
Wert der Wertpapiere in einer für den Anleger ungünstigen Art und Weise beeinflussen. 

 

1.21 Aspekte im Zusammenhang mit öffentlichen Angeboten der Wertpapiere 

Wie in dem Basisprospekt beschrieben, kann der Vertrieb der Wertpapiere im Wege eines öffentlichen 
Angebots innerhalb eines bestimmten Angebotszeitraums oder innerhalb einer Zeichnungsfrist, wie 
in den jeweiligen Endgültigen Bedingungen angegebenen, erfolgen. Während des jeweiligen Ange-
botszeitraums behält sich der Emittent bzw. der Anbieter das Recht vor, das Angebot zu annullieren. 

Anleger sollten beachten, dass sich der Emittent bzw. der Anbieter im Falle eines Angebotes der 
Wertpapiere während einer Zeichnungsfrist das Recht vorbehält, die Zeichnungsfrist vorzeitig zu be-
enden oder, sofern in den Endgültigen Bedingungen vorgesehen, zu verlängern, Zeichnungsanträge in 
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Bezug auf das Angebot (insbesondere im Falle einer Überzeichnung) nur teilweise zu bedienen oder 
die Emission der Wertpapiere ohne Angabe von Gründen nicht vorzunehmen. Unter solchen Umständen 
ist es möglich, dass einem zeichnenden Anleger keine Wertpapiere bzw. nur eine geringere als die 
gezeichnete Anzahl von Wertpapieren zugeteilt werden. Zahlungen eines zeichnenden Anlegers in 
Bezug auf Wertpapiere, die diesem aus einem der genannten Gründe nicht zugeteilt werden, werden 
erstattet. Jedoch können Erstattungen mit einer zeitlichen Verzögerung erfolgen, wobei keinerlei 
Zinsen in Bezug auf den Erstattungsbetrag anfallen. Im Fall einer vorzeitigen Beendigung oder einer 
Verlängerung der Zeichnungsfrist können gegebenenfalls der Festlegungstag, der für die Festsetzung 
bestimmter Ausstattungsmerkmale der Wertpapiere maßgeblich ist, und entsprechend der Valutatag 
verschoben werden. 

Der zeichnende Anleger kann in diesem Fall möglicherweise eine Alternativinvestition nicht mehr 
oder nur zu ungünstigeren Bedingungen abschließen. 

 

2. Wesentliche basiswertspezifische Risiken 

Die Wertpapiere beziehen sich auf einen oder mehrere Basiswerte. Als Basiswerte können Aktien, ak-
tienvertretende Wertpapiere (ADR/GDR) bzw. sonstige Dividendenpapiere, Indizes, Schuldverschrei-
bungen, Wechselkurse, Rohstoffe, Futures, Zinsfutures, Zinssätze bzw. Investmentanteile oder Körbe 
bestehend aus einem oder mehreren dieser Instrumente bestimmt sein. Der Emittent wird in den 
Endgültigen Bedingungen angeben, auf welchen Basiswert sich das zu begebende Wertpapier be-
zieht. 

Allen in diesem Basisprospekt dargestellten Wertpapieren ist gemeinsam, dass die Höhe des Auszah-
lungsbetrags an die Wertentwicklung des Basiswerts gebunden ist. Die Wertentwicklung des Basis-
werts kann im Laufe der Zeit Schwankungen unterworfen sein. Je nach Ausgestaltung der Wertpapie-
re kann für den Anleger ein Anstieg bzw. Sinken des Basiswerts ungünstig sein. Es gibt keine Garan-
tie, dass sich der Basiswert in eine für den jeweiligen Anleger günstige, seinen Erwartungen ent-
sprechende Richtung entwickeln wird. 

Die nachfolgend beschriebenen basiswertspezifischen Risiken werden erfahrungsgemäß über-
wiegend zu einem fallenden Kurs bzw. Preis des Basiswerts oder im Extremfall zu einem wert-
losen Verfall des Basiswerts führen. Für Anleger in die in diesem Basisprospekt dargestellten 
Wertpapiere sind solche Entwicklungen des Basiswerts ungünstig und stellen somit ein Risiko 
in Bezug auf die Wertpapiere dar. Je nach Auswirkung der nachfolgend dargestellten Risiken 
auf den Kurs, Stand bzw. Preis des Basiswerts kann die Realisierung dieser Risiken für den An-
leger zum Total- oder Teilverlust der Investition führen. 

Die im Rahmen der Wertpapiere bei Fälligkeit oder Kündigung zu zahlenden Beträge werden somit 
vollständig durch den Preis oder Wert dieser Basiswerte, wie in den jeweiligen Endgültigen Bedin-
gungen dargelegt, bestimmt. Dementsprechend sollten Anleger den Basisprospekt und die jeweiligen 
Endgültigen Bedingungen sorgfältig prüfen, um sich die Auswirkungen einer solchen Kopplung der 
jeweiligen Basiswerte auf das jeweilige Wertpapier bewusst zu machen. 

 

2.1 Risiken bei Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren und sonstigen Dividendenpapie-
ren als Basiswert oder Korbbestandteil 

Der Kurs einer Aktie, eines aktienvertretenden Wertpapiers oder eines sonstigen Dividendenpapiers 
(z.B. Genussschein, Partizipationsschein) ist von diversen markt- und branchenspezifischen Faktoren 
abhängig, die außerhalb des Einflussbereichs des Emittenten liegen. Der Kurs der genannten Wert-
papiere kann Schwankungen ausgesetzt sein, wobei die Kursentwicklung von makro-ökonomischen 
Faktoren abhängt, wie beispielsweise dem Zinssatz oder dem Preisniveau auf dem Kapitalmarkt, der 
Entwicklung der Währung, politischen oder wirtschaftlichen Begebenheiten sowie weiteren Faktoren, 
die speziell die Gesellschaft betreffen, welche die genannten Wertpapiere emittiert hat. Die Gesell-
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schaft, welche die genannten Wertpapiere emittiert hat, bzw. die mit ihr verbundenen Unternehmen 
können insolvent oder zahlungsunfähig werden, und die Aktien dadurch sogar wertlos werden. 

Die Intensität der Risiken wird auch von der jeweiligen Marktkapitalisierung beeinflusst. Aktien von 
Unternehmen mit niedriger Marktkapitalisierung können aufgrund niedriger Handelsvolumina extrem 
illiquide sein. 

Weiterhin sollte die regionale Situation beachtet werden. Aktien von Unternehmen, die ihren Ge-
schäftssitz oder ihre hauptsächliche Betriebstätigkeit in Ländern haben, in welchen eine geringe 
Rechtssicherheit herrscht, unterliegen beispielsweise dem Risiko von nachteiligen und unerwarteten 
Regierungsmaßnahmen bzw. Verstaatlichungen. 

Beziehen sich die Wertpapiere auf Aktien, die nicht unter dem Heimatrecht des Anlegers, sondern 
dem Recht eines anderen Staates begeben wurden, bemessen sich die Rechte aus bzw. an diesen Ak-
tien unter Umständen ausschließlich oder teilweise nach dem für den Anleger fremden Recht dieses 
Staates. Die für die Aktien maßgebliche Rechtsordnung kann in diesem Fall Regelungen vorsehen, 
die beispielsweise dazu führen, dass die entsprechenden Aktien im Falle des Vermögensverfalls oder 
der Insolvenz des Unternehmens schneller oder in einem größeren Umfang an Wert verlieren, als dies 
der Fall wäre, wenn die Aktien (nur) dem Heimatrecht des Anlegers unterlägen. Eine solche Abwer-
tung bzw. ein solcher Kursverfall kann sich negativ auf den Wert der Wertpapiere auswirken. 

Bei Wertpapieren bezogen auf Aktien verbriefen die Wertpapiere grundsätzlich keinen Anspruch auf 
Dividendenzahlungen oder sonstige Barausschüttungen. Dividenden oder sonstige Barausschüttun-
gen werden nicht an den Anleger ausgezahlt, sofern eine Dividendenzahlung oder sonstige Baraus-
schüttung auf den Basiswert erfolgt. 

Im Fall von aktienvertretenden Wertpapieren – meist in Form von sog. "ADRs" ("American Deposi-
tary Receipts") bzw. "GDRs" ("Global Depositary Receipts") – als Basiswert sind weitere Risiken zu 
beachten. 

ADRs sind von Depotbanken in den USA ausgegebene Anteils- bzw. Hinterlegungsscheine, die einen 
Anteil an ausländischen Aktien verbriefen. Die den ADRs zu Grunde liegenden Aktien werden meist 
im Sitzland des jeweiligen Emittenten dieser Aktien außerhalb der USA gehalten. ADRs werden an 
Börsen weltweit stellvertretend für die Originalaktien gehandelt. GDRs verbriefen ebenfalls einen An-
teil an ausländischen Aktien. Die ausländischen Originalaktien werden meist im Sitzland des jeweili-
gen Emittenten dieser Aktien gehalten. Sie unterscheiden sich von den ADRs dadurch, dass sie in der 
Regel außerhalb der USA öffentlich angeboten bzw. platziert werden. 

Jedes aktienvertretende Wertpapier verbrieft einen bestimmten Anteil an den zugrunde liegenden 
ausländischen Aktien, d.h. ein ADR bzw. GDR kann sich auf eine, mehrere oder auch nur auf den 
Bruchteil einer Aktie beziehen (sog. Bezugsmenge). Der Marktpreis entspricht dabei im Wesentlichen 
dem Marktpreis der zugrunde liegenden Aktien unter Berücksichtigung der jeweiligen Bezugsmenge. 
Negative Abweichungen sind etwa aufgrund von Gebühren, die die Depotbank erhebt, möglich. Der 
Emittent der zugrunde liegenden Aktien kann Ausschüttungen im Hinblick auf seine Aktien vorneh-
men, die nicht an die Erwerber der aktienvertretenden Wertpapiere weitergegeben werden, wodurch 
der Wert der aktienvertretenden Wertpapiere und somit der Wertpapiere beeinflusst werden kann. Ak-
tienvertretende Wertpapiere und die diesen zugrunde liegenden Aktien können in verschiedenen 
Währungen gehandelt werden. Wechselkursschwankungen zwischen diesen Währungen können den 
Wert der aktienvertretenden Wertpapiere negativ beeinflussen. 

Gebühren der Verwahrstelle, die in der Regel im Sitzland des Emittenten der Aktien ihren Sitz hat, 
sowie der Depotbank können negative Auswirkungen auf den Wert der ADRs bzw. GDRs haben und 
sich damit auch negativ auf den Wert der Wertpapiere auswirken. 

Im Fall der Insolvenz der Depotbank bzw. von Zwangsvollstreckungsmaßnahmen gegen diese kann 
nicht ausgeschlossen werden, dass der den aktienvertretenden Wertpapieren zugrunde liegende Ak-
tienbestand verwertet bzw. mit Verfügungsbeschränkungen belegt wird. Dies kann zu einer Wertlo-
sigkeit der aktienvertretenden Wertpapiere und der sich hierauf beziehenden Wertpapiere führen. Für 
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den Anleger besteht somit ein zusätzliches Verlustrisiko, im schlimmsten Fall bis hin zum Totalver-
lust. 

Im Übrigen ist insbesondere zu beachten, dass der Emittent das Recht hat, bei einer Insolvenz der 
Depotbank, einer Änderung der Bedingungen oder einer Einstellung des Angebots der aktienvertre-
tenden Wertpapiere durch die Depotbank bzw. einer Einstellung der Börsennotierung der aktienver-
tretenden Wertpapiere, die Emissionsbedingungen anzupassen bzw. die Wertpapiere vorzeitig zu 
kündigen. 

 

2.2 Risiken bei Indizes als Basiswert oder Korbbestandteil 

Handelt es sich bei dem Basiswert bzw. Korbbestandteil um einen Index, so wird dessen Wertent-
wicklung von der Wertentwicklung der Indexbestandteile beeinflusst. 

Indizes als Basiswerte bzw. Korbbestandteil der in diesem Basisprospekt dargestellten Wertpapiere 
werden nicht von Gesellschaften der Vontobel-Gruppe, sondern von anderen Anbietern konzipiert. 
Der Anleger muss die jeweiligen Indexbeschreibungen beachten und die Funktionsweise des jeweili-
gen Index verstehen. Der Anleger kann nicht darauf vertrauen, dass der jeweilige Index erfolgreich 
sein wird, er muss sich daher seine eigene Meinung zu dem Index bilden. 

Der Wert des Index ergibt sich grundsätzlich aus dem Wert seiner Bestandteile nach Maßgabe der 
Anlage- und Berechnungsgrundsätze. Der Stand eines Index hängt somit maßgeblich von der Wert-
entwicklung der einzelnen Bestandteile ab, aus denen sich der jeweilige Index zusammensetzt. Ver-
änderungen in der Zusammensetzung des Index und Faktoren, die den Wert der Bestandteile beein-
flussen und beeinflussen können, haben Auswirkungen auf den Wert des Index und können darum 
die Rendite einer Anlage in die Wertpapiere beeinträchtigen. Schwankungen im Wert eines Bestand-
teils können durch Schwankungen im Wert eines anderen Bestandteils verstärkt werden. Lautet der 
Wert wenigstens eines Bestandteils auf eine andere Währung als die Währung, in welcher der Index 
selbst berechnet wird, kann der Anleger einem impliziten Währungsrisiko ausgesetzt sein, da bei der 
Berechnung des Wertes des Index der Wert des Bestandteils in die Währung des Index umgerechnet 
wird. Aufgrund von Wechselkursschwankungen kann der in der Währung des Index ausgedrückte Wert 
dieses Indexbestandteils gefallen sein, obwohl sein Kurs an sich gestiegen ist. Davon unberührt 
bleibt ein etwaiges Währungsrisiko aufgrund eines Abweichens der Währung des Index von der Han-
delswährung der Wertpapiere. 

Es ist zu beachten, dass die Bestandteile eines solchen Index gelöscht oder ersetzt bzw. neue Be-
standteile hinzugefügt bzw. andere Änderungen im Hinblick auf die Methodologie vorgenommen 
werden können, die die Höhe eines oder mehrerer Bestandteile ändern können. Der Austausch von 
Bestandteilen eines Index kann den Stand des Index beeinflussen, da z. B. ein neu hinzugekomme-
nes Unternehmen sich erheblich besser oder schlechter entwickeln kann als das ersetzte Unterneh-
men, was wiederum die vom Emittenten an den Wertpapierinhaber zu leistenden Zahlungen beein-
flussen kann. Des Weiteren kann auch die Berechnung oder die Verbreitung des Index geändert, ein-
gestellt oder ausgesetzt werden. Der Index-Sponsor eines solchen Index oder eine Referenzstelle 
wird gegenüber keinem Wertpapierinhaber irgendeine Verpflichtung haben. Der Index-Sponsor kann 
jedoch eine Beratungsgebühr von der Indexberechnungsstelle erhalten, die von der Berechnungsstel-
le aus der Indexgebühr an den Index-Sponsor gezahlt wird, und die abhängig vom platzierten Volu-
men der jeweiligen Wertpapiere sein kann. Jede Maßnahme hinsichtlich des Index kann ohne Be-
rücksichtigung der Interessen des Wertpapierinhabers getroffen werden, und jede dieser Maßnahmen 
kann sich nachteilig auf den Marktwert der Wertpapiere auswirken. 

_ÉêΩÅâëáÅÜíáÖìåÖ=îçå=^ìëëÅÜΩííìåÖÉå=ÇÉê=fåÇÉñÄÉëí~åÇíÉáäÉ=

Handelt es sich bei dem Index, auf den die Wertpapiere bezogen sind, um einen Kursindex (Price In-
dex, PR), so ist zu berücksichtigten, dass die auf die Indexbestandteile entfallenden Ausschüttungen 
und Erträge (z.B. bei Aktienindizes: Dividenden- oder sonstige Barausschüttungen) nicht in die Be-
rechnung des Indexstands einbezogen werden und auf die Berechnung des Wertpapierrechts keinen 
Einfluss nehmen. Der Anleger in Wertpapiere, welche sich auf Kursindizes beziehen, kann also nicht 
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an solchen Ausschüttungen der Indexbestandteile partizipieren. Im Gegenteil führen hier Dividen-
denzahlungen in den Indexbestandteilen rechnerisch zu einer Verringerung des Indexstands und da-
mit grundsätzlich zu einem Sinken des Basiswerts. 

Im Gegensatz dazu werden bei den sog. Performanceindizes (Total Return, TR) Ausschüttungen und 
Erträge der Indexbestandteile in die Berechnung des Indexstandes von der Indexberechnungsstelle 
einbezogen. Sofern die Indexberechnungsstelle diese jedoch nicht vollständig einrechnet, sondern 
diese Ausschüttungen und Erträge um eine fiktive Quellensteuer kürzt, wird die Berechnungsmethode 
auch als Net-Return bezeichnet; eine klare Unterscheidung zwischen Total-Return und Net-Return 
wird jedoch nicht markteinheitlich getroffen.  

Anleger müssen deshalb die jeweiligen Indexbeschreibungen lesen, um festzustellen, ob und gege-
benenfalls in welchem Umfang Ausschüttungen und Erträge einzelner Indexbestandteile bei der Be-
rechnung des Indexstandes berücksichtigt werden. 

hçêêÉä~íáçåëêáëáâç=

Bei auf Indizes bezogenen Wertpapieren besteht die Besonderheit, dass sich die Höhe der Tilgung 
nach der Wertentwicklung mehrerer Indexbestandteile richtet. Daher ist auch die Korrelation der In-
dexbestandteile untereinander, das heißt - vereinfacht ausgedrückt - der Grad der Abhängigkeit der 
Wertentwicklung der einzelnen Bestandteile voneinander, von Bedeutung für den Wert des Wertpa-
piers. Stammen z. B. sämtliche Bestandteile aus derselben Branche und demselben Land, so ist von 
einer hohen positiven Korrelation auszugehen. Die Korrelation nimmt einen Wert zwischen '-1' und 
'+1' an, wobei eine Korrelation von '+1', das heißt eine hohe positive Korrelation, bedeutet, dass die 
Wertentwicklungen der Bestandteile immer gleichgerichtet sind. Bei einer Korrelation von '-1', das 
heißt einer hohen negativen Korrelation, bewegen sich die Bestandteile immer genau entgegenge-
setzt. Eine Korrelation von '0' besagt, dass es nicht möglich ist, eine Aussage über den Zusammen-
hang der Wertentwicklungen der Bestandteile zu treffen. Je nach Ausgestaltung der Tilgungsstruktur 
erhöht bzw. verringert eine hohe Korrelation der einzelnen Bestandteile untereinander das Risiko für 
den Anleger, da keine Diversifikation über verschiedene Anlagestrategien herbeigeführt bzw. ange-
strebt wird.  

_ÉëçåÇÉêÉ=oáëáâÉå=ÄÉá=aáîáÇÉåÇÉåáåÇáòÉë=

Sind die Wertpapiere auf einen Index bezogen, der sich wiederum auf die Dividenden bestimmter Ak-
tien bezieht, ist die Wertentwicklung des Index von der Festsetzung und Auszahlung von solchen 
gegebenenfalls zu zahlenden Dividenden durch die Emittenten der entsprechenden Aktien abhängig. 
Eine solche Festsetzung und Auszahlung gegebenenfalls zu zahlender Dividenden kann im Zeitverlauf 
unvorhersehbaren Schwankungen unterliegen. 

_ÉëçåÇÉêÉ=oáëáâÉå=ÄÉá=oçÜëíçÑÑJhçåíê~âíÉå=ìåÇ=oçÜëíçÑÑÉå=áã=^ääÖÉãÉáåÉå=~äë=fåÇÉñÄÉëí~åÇíÉáäÉ=

Rohstoff-Indizes bilden die Wertentwicklung eines synthetischen produktionsgewichteten Korbs von 
Rohstoff-Kontrakten auf bestimmte physische Rohstoffe ab. Der Kurs der Rohstoff-Indizes entspricht 
einer tatsächlichen Investition in Rohstoff-Kontrakte und steigt bzw. fällt daher in Abhängigkeit von 
der Gesamtentwicklung des gewichteten Korbs von Rohstoff-Kontrakten. 

Obwohl Rohstoff-Indizes die Entwicklung der Rohstoff-Märkte grundsätzlich in vergleichbarer Weise 
nachbilden, wie ein Aktien-Index die Entwicklung des Aktienmarktes nachbildet, gibt es wichtige 
Unterschiede zwischen einem Rohstoff-Index und einem Aktien-Index: 

• Die Aktien in einem Aktien-Index werden typischerweise auf Basis der Marktkapitalisierung 
gewichtet, während die Rohstoff-Kontrakte, die in einem Rohstoff-Index enthalten sind, ty-
pischerweise, aber nicht immer, basierend auf dem weltweiten Produktionsniveau und dem 
Dollar-Wert dieser Niveaus gewichtet werden. 

• Desweiteren verfallen Rohstoff-Kontrakte im Gegensatz zu Aktien in regelmäßigen Abstän-
den, und, um eine Investition in Rohstoff-Kontrakte weiterzuführen, ist es notwendig, sol-
che Kontrakte vor dem Verfall zu veräußern und Positionen in länger laufende Rohstoff-
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Kontrakte einzugehen. Diese Besonderheit eines Rohstoff-Index hat maßgebliche Auswir-
kungen auf die Schwankungen der Preisentwicklung eines Rohstoff-Index. 

• Schließlich ist die Preisentwicklung eines Rohstoff-Index von den gesamtwirtschaftlichen 
Faktoren in Bezug auf die Rohstoffe abhängig, die den Rohstoff-Kontrakten, die im Rohstoff-
Index enthalten sind, zugrunde liegen, beispielsweise Angebot und Nachfrage, Liquidität, 
Wetterbedingungen und Naturkatastrophen, direkte Investitionskosten, Standort und Steuer-
satzänderungen. 

Durch das Halten von physischen Rohstoffen im Bestand wird ein Verwaltungsaufwand sowie Kos-
ten - einschließlich der Kosten, die im Zusammenhang mit der erforderlichen Lagerung und des 
Transports von physischen Rohstoffen entstehen - erzeugt. Dieser Verwaltungsaufwand und diese 
Kosten können ebenfalls in den Preisen der Rohstoff-Kontrakte und entsprechend in dem Stand des 
Rohstoff-Index widergespiegelt sein. 

Wenn der Kurs der zugrunde liegenden physischen Rohstoffe ansteigt, wird der Kurs des Rohstoff-
Index nicht zwangsläufig ebenfalls steigen. Der Wert des Produkts, das auf einen Rohstoff-Index be-
zogen ist, ist von der Entwicklung des Rohstoff-Index abhängig, der wiederum die Entwicklung eines 
Korbs von Rohstoff-Kontrakten nachbildet, die in dem Rohstoff-Index enthalten sind, anstatt die 
Entwicklung der einzelnen physischen Rohstoffe selbst nachzubilden. Preisänderungen der Rohstoff-
Kontrakte sollten grundsätzlich die Preisentwicklung der zugrunde liegenden physischen Rohstoffe 
nachbilden. Allerdings können sich die Kurse von Rohstoff-Kontrakten von Zeit zu Zeit auf eine Wei-
se oder in einem Umfang bewegen, die sich von Preisänderungen bei physischen Rohstoffen unter-
scheidet. Daher können die Preise eines bestimmten Rohstoffs steigen, während der Stand des Roh-
stoff-Index sich nicht in der gleichen Weise ändert. Weiterhin können - vor dem Hintergrund der 
Verfallstermine von Rohstoff-Kontrakten, d.h. den Zeitpunkten, zu denen der Handel in einem Roh-
stoff-Kontrakt endet - verschiedene Anpassungen im Hinblick auf den Rohstoff-Index erforderlich 
sein, um die Anlageposition in dem Rohstoff-Kontrakt beizubehalten. Diese Anpassungen können ei-
nen negativen Einfluss auf den Stand des Rohstoff-Index haben und im Ergebnis in bestimmten Fäl-
len zu einer Abweichung zwischen der Entwicklung des Rohstoff-Index und der Entwicklung der Roh-
stoff-Kontrakte, die dem Rohstoff-Index zugrunde liegen, führen. Dementsprechend können Inhaber 
von Produkten, die auf Rohstoff-Indizes als Basiswert bezogen sind, einen geringeren Rückzahlungs-
betrag erhalten als ein Inhaber erhalten hätte, der direkt in die Rohstoffe, die solchen Rohstoff-
Indizes zugrunde liegen oder in Produkte investiert hätte, deren Rückzahlungsbetrag auf Kassakur-
sen von physischen Rohstoffen oder Rohstoff-Kontrakten beruht, die zum Laufzeitende der Produkte 
auslaufen sollen. 

Darüber hinaus sind die unter "2.5 Risiken bei Rohstoffen als Basiswert" und unter "2.6 Risiken bei 
Futures und Zinsfutures als Basiswert" in Hinblick auf die Indexbestandteile zu beachten. 

oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉê=oÉÖìäáÉêìåÖ=ìåÇ=oÉÑçêã=îçå=_ÉåÅÜã~êâë=

Indizes, auf die sich die Wertpapiere beziehen, stellen regelmäßig sogenannte Benchmarks dar. 
Benchmarks sind zum Teil Gegenstand jüngster nationaler, internationaler und sonstiger aufsichts-
rechtlicher Regulierungen und Reformvorschläge. Diese Neuerungen können dazu führen, dass die 
betroffenen Benchmarks eine andere Wertentwicklung aufweisen als in der Vergangenheit, oder ganz 
wegfallen (beispielsweise können diese Indizes aufgrund der regulatorischen Anforderungen an den 
sog. Administrator mit höheren Kosten belastet werden), oder andere, derzeit nicht vorhersehbare 
Auswirkungen haben. Auch können durch die Regulierung Kosten und Risiken bei der Verwaltung von 
Benchmarks erhöht werden oder andere Auswirkungen auf die Festlegung der Benchmarks und die 
Einhaltung solcher Vorschriften und Anforderungen haben. Dies kann dazu führen, dass Marktteil-
nehmer die Verwaltung oder die Mitwirkung bei der Festlegung bestimmter Benchmarks nicht fort-
setzen bzw. dass die Regeln und Methodologie, nach der bestimmte Benchmarks berechnet werden, 
geändert werden. Ferner können diese Faktoren zum Wegfall bestimmter Benchmarks führen. Der 
Wegfall von Benchmarks oder die Veränderungen bezüglich der Verwaltung von Benchmarks kann 
nach Maßgabe der Emissionsbedingungen zu einer Anpassung der Wertpapierbedingungen bzw. ge-
gebenenfalls sogar eine außerordentlichen Kündigung der Wertpapiere durch den Emittenten führen.  
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Zu den maßgeblichen Reformen für Benchmarks gehört die Verordnung des Europäischen Parlaments 
und des Rates über Verordnung über Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als 
Benchmark oder zur Messung der Wertentwicklung von Investmentfonds verwendet werden ("EU 
Benchmark Verordnung"), die voraussichtlich ab dem ersten Quartal 2018 zur Anwendung kommt. 
Die EU Benchmark Verordnung gilt für Kontributoren, Administratoren und Nutzer von Benchmarks in 
der Europäischen Union. Die EU Benchmark Verordnung könnte einen wesentlichen Einfluss auf 
Wertpapiere haben, die an einen Index, der als Benchmark qualifiziert, gekoppelt sind. Insbesondere 
könnte ein Index, der als Benchmark qualifiziert, als solcher nicht verwendet werden, wenn der Ad-
ministrator keine Zulassung erhält, und die Methodologie oder andere Bestimmungen der Benchmark 
können entsprechend der Bestimmungen der EU Benchmark Verordnung abgeändert werden, und ei-
ne Reduzierung bzw. Erhöhung des jeweiligen Standes des Index bewirken oder die Volatilität des 
jeweiligen Standes des Index beeinflussen. 

Jede dieser Auswirkungen kann eine wesentliche negative Wirkung auf den Stand des jeweiligen In-
dex und damit auch den Wert der sich auf den Index beziehenden Wertpapiere. 

 

Besondere Risiken bei proprietären Vontobel Strategie-Indizes als Basiswert oder Korbbestandteil 

Proprietäre Indizes der Indexfamilie der Vontobel Strategie-Indizes (im Folgenden auch "Strategie-
Indizes") reflektieren die Wertentwicklung einer virtuellen Anlage in bestimmte Finanzinstrumente 
innerhalb des in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index angegebenen Indexuniversums, die 
als Indexbestandteile in dem jeweiligen Strategie-Index abgebildet werden, und die auf der Grund-
lage einer Strategie verwaltet werden.  

Bei Wertpapieren, denen Strategie-Indizes als Basiswerte bzw. Korbbestandteil zugrunde liegen, soll-
ten Anleger deshalb zudem folgende besondere Risiken beachten:  

hÉáåÉ=~åÉêâ~ååíÉå=cáå~åòáåÇáòÉë=

Bei den Strategie-Indizes handelt es sich nicht um anerkannte Finanzindizes, sondern um von der 
Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 8022 Zürich, Schweiz, oder einer anderen Gesellschaft der 
Vontobel-Gruppe als Indexberechnungsstelle ("Indexberechnungsstelle" bzw. "Referenzstelle") 
konzipierte und berechnete Indizes, deren einzige Funktion darin besteht, als Basiswert für eine be-
stimmte Art von Wertpapieren (sogenannte Strategie-Zertifikate) zu dienen. 

Bei einem nicht anerkannten oder neuen Strategie-Index besteht unter Umständen eine geringere 
Transparenz in Bezug auf dessen Zusammensetzung, Fortführung und Berechnung als dies bei einem 
anerkannten Index der Fall wäre und es sind unter Umständen weniger Informationen über den je-
weiligen Strategie-Index verfügbar. Außerdem können bei der Zusammensetzung des jeweiligen Stra-
tegie-Index in einem solchen Fall subjektive Kriterien ein erheblich größeres Gewicht haben und ei-
ne größere Abhängigkeit von dem für die Zusammensetzung zuständigen Index-Sponsor bestehen als 
dies bei einem anerkannten Index der Fall wäre.  

oáëáâç=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉê=rãëÉíòìåÖ=ÇÉê=píê~íÉÖáÉ=ÇÉë=àÉïÉáäáÖÉå=fåÇÉñJpéçåëçêë=

Strategie-Indizes reflektieren die Wertentwicklung einer virtuellen Anlage in bestimmte Finanzin-
strumente innerhalb des in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index angegebenen Indexuni-
versums, die als Indexbestandteile in dem jeweiligen Strategie-Index abgebildet werden, und die auf 
der Grundlage einer Strategie vom jeweiligen Index-Sponsor verwaltet werden.  

Diese Verwaltung erfolgt auf Grundlage der jeweiligen Strategie des Index-Sponsors, wobei nicht si-
chergestellt werden kann, dass die jeweilige in dem Strategie-Index abgebildete Strategie tatsäch-
lich planungsgemäß umsetzbar ist, und sich der Strategie-Index entsprechend der Strategie entwi-
ckelt.  

Die Strategie wird vom Index-Sponsor bestimmt und liegt in der alleinigen Verantwortung des Index-
Sponsors. Falls der Index-Sponsors ein Ermessen bezüglich der Auswahl der Indexbestandteile hat, 
kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich die der Ermessensausübung zugrunde liegenden Ein-
schätzungen im Nachhinein als unzutreffend erweisen, sich die Auswahlentscheidung später als für 
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den Anleger unvorteilhaft herausstellt und der Anleger durch die Auswahlentscheidung wirtschaftlich 
schlechter gestellt wird als er ohne die Auswahlentscheidung gestanden hätte. Demzufolge ist nicht 
gewährleistet, dass die Entscheidungen tatsächlich vorteilhaft für die Wertentwicklung des jeweili-
gen Strategie-Index sind. 

Die Marktbedingungen können sich zudem in eine Richtung entwickeln, in der die Strategie nicht die 
angestrebte positive Wertentwicklung der Indexbestandteile und damit des jeweiligen Strategie-
Index erzielt, sondern vielmehr zu einen Wertverlust des fiktiven Referenzportfolios und damit des 
jeweiligen Strategie-Index führt. Dies kann in Abhängigkeit von der jeweils verfolgten Strategie bis 
zu einer Wertlosigkeit der Indexbestandteile und der sich auf den Strategie-Index beziehenden 
Wertpapiere führen.  

^ÄÜ®åÖáÖâÉáí=îçã=àÉïÉáäáÖÉå=fåÇÉñJpéçåëçê=

In Bezug auf die Zusammensetzung des jeweiligen Strategie-Index wird die Indexberechnungsstelle 
vom Index-Sponsor beraten. Der Index-Sponsor trifft die Auswahl und Gewichtung der jeweiligen In-
dexbestandteile grundsätzlich selbstständig und entscheidet auch über den Zeitpunkt und Umfang 
von Veränderungen im jeweiligen Strategie-Index ohne Rücksprache oder Beratung mit der Indexbe-
rechnungsstelle.  

Die Indexberechnungsstelle berät weder noch unterstützt sie den Index-Sponsor im Zusammenhang 
mit der Erstellung oder der Umsetzung der Strategie. Die Indexberechnungsstelle ist zudem nicht für 
die Überwachung der Einhaltung der Strategie durch den Index-Sponsor verantwortlich. Die Indexbe-
rechnungsstelle überprüft auch nicht die Qualifikation des jeweiligen Index-Sponsors, insbesondere 
seine Fähigkeit, die Indexstrategie erfolgreich umzusetzen. Die Indexberechnungsstelle ist nicht 
verpflichtet, die Durchführung und Einhaltung der Strategie durch den Index-Sponsor zu überwa-
chen; sie folgt den Entscheidungen des jeweiligen Index-Sponsors in Bezug auf Auswahl und Ge-
wichtung der jeweiligen Indexbestandteile grundsätzlich ohne eigene Prüfung. 

Zwischen der Indexberechnungsstelle und dem jeweiligen Index-Sponsor wird ein Kooperationsver-
trag abschlossen, welcher unter anderem die Vergütung des jeweiligen Index-Sponsors regelt und in 
der Regel beidseitige Kündigungsrechte vorsieht. Die Vergütung des Index-Sponsors erfolgt in der 
Regel über eine Beratungsgebühr, die von der Indexberechnungsstelle aus der Indexgebühr an den 
Index-Sponsor gezahlt wird und die abhängig vom platzierten Volumen der jeweiligen Wertpapiere 
sein kann. Im Fall der Beendigung des Kooperationsvertrags und der damit verbundenen Beendigung 
der Funktion des bisherigen Index-Sponsors in Hinblick auf einen Strategie-Index kann die Indexbe-
rechnungsstelle die bisher verfolgte Strategie nicht aufrechterhalten und der Emittent hat nach 
Maßgabe der Emissionsbedingungen das Recht, das Wertpapierrecht entsprechend anzupassen oder 
gegebenenfalls die Wertpapiere außerordentlich zu kündigen. 

k~ÅÜíÉáäáÖÉ=^ìëïáêâìåÖÉå=îçå=fåÇÉñâçêêÉâíìêÉå=

Bei Berechnungsfehlern, die von der Indexberechnungsstelle nach billigem Ermessen als wesentlich 
eingestuft werden, werden Indexstände von Strategie-Indizes auch rückwirkend korrigiert, sofern 
dies technisch möglich und ökonomisch sinnvoll ist. Andernfalls erfolgt keine Korrektur. Korrekturen 
werden auf der Informationsseite veröffentlicht. Die Korrektur des Indexstands eines Strategie-Index 
kann gegebenenfalls nachteilige Auswirkungen auf den Stand des jeweiligen Strategie-Index und 
damit auch den Wert der sich auf den Strategie-Index beziehenden Wertpapiere haben. 

sÉê®åÇÉêìåÖ=ÇÉê=wìë~ããÉåëÉíòìåÖ=ÇÉë=fåÇÉñìåáîÉêëìãë==

Soweit in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index angegeben, kann die Indexberechnungs-
stelle berechtigt sein, das Indexuniversum auf Vorschlag des Index-Sponsors und unter Beachtung 
der jeweils anwendbaren Grundprinzipien zu ändern. Eine Änderung des Indexuniversums ist in der 
Regel mindestens fünf Börsentage vor dem Wirksamwerden auf der Informationsseite zu veröffentli-
chen. 

Die Indexberechnungsstelle kann zudem unter Beachtung der Grundprinzipien des jeweiligen Strate-
gie-Index ohne Angaben von Gründen einzelne Finanzinstrumente jederzeit und ohne Vorankündi-
gung aus dem Indexuniversum ausschließen. 

Anleger sollten daher nicht darauf vertrauen, dass das Indexuniversum des jeweiligen Strategie-
Index während der gesamten Laufzeit der Wertpapiere unverändert bleibt. 
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^ääÖÉãÉáåÉ=oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉå=fåÇÉñÄÉëí~åÇÉáäÉå=

In Abhängigkeit von der jeweils verfolgten Strategie kann der jeweilige Strategie-Index ein Portfolio 
aus Aktien, anderen Dividendentiteln und Bezugsrechten von Unternehmen, Anteilen an kollektiven 
Kapitalanlagen bzw. Investmentanteilen, Obligationen bzw. Anleihen, standardisierten, börsenge-
handelten Derivaten (z.B. Optionen, Futures), übertragbaren Wertpapieren, deren Wert in Abhängig-
keit von Wertpapieren, von Währungen, Zinssätzen oder anderen Erträgen, von Waren, Indizes oder 
Messgrößen bestimmt wird (verbriefte Derivate), Edelmetallen und Geldanteilen abbilden. 

Standardisierte, börsengehandelte Derivate (z.B. Optionen, Futures) und auch verbriefte Derivate 
sind Finanzinstrumente oder Kontrakte, deren Wertentwicklung von anderen Wertpapieren, Währun-
gen, Zinssätzen, Indizes oder anderen Erträgen, von Waren, Indizes oder Messgrößen bestimmt wird 
bzw. sich daraus ableitet. Derivate sind oft komplex, beinhalten häufig eine beträchtliche Hebelwir-
kung und können sehr schwankungsanfällig sein. Im Allgemeinen bringen Derivate neben Chancen 
auch hohe Risiken (einschließlich des Risikos eines Totalverlusts) mit sich. Gegebenenfalls können 
interne Kosten des Derivates, z.B. für Gebühren, nachteilige Auswirkungen auf die Wertentwicklung 
des jeweiligen Derivats haben und damit den Stand des jeweiligen Strategie-Index und auch den 
Wert der sich auf den Strategie-Index beziehenden Wertpapiere reduzieren. Die Zusammensetzung 
des jeweiligen Strategie-Index kann Derivate von Gegenparteien bzw. Emittenten beinhalten, die ei-
ne geringe Bonität (bzw. ein niedriges Rating) aufweisen. Darüber hinaus kann die Zusammenset-
zung des jeweiligen Strategie-Index durch den Einsatz von Derivaten eine Strategie abbilden, die auf 
fallende Kurse setzt. Mit den Gegenparteien bzw. Emittenten der Derivate ist ein Insolvenzrisiko ver-
bunden. Sollten interne Kosten der jeweiligen Gegenpartei bzw. des jeweiligen Emittenten in die De-
rivate eingerechnet werden, verschlechtern diese die Gewinnerwartung des Derivates und damit des 
mit dem jeweiligen Strategie-Index abgebildeten Portfolios von Indexbestandteilen. 

Wegen der Risiken der einzelnen übrigen Finanzinstrumente wird auf die Abschnitte 2.1 bis 2.8 und 
2.10 in diesem Kapitel „II. Risikofaktoren“ verwiesen. 

oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ÉáåÉê=sÉêòáåëìåÖ=ÇÉë=dÉäÇ~åíÉáäë=~äë=fåÇÉñÄÉëí~åÇíÉáä 

Die Indexberechnungsstelle entscheidet nach billigem Ermessen über eine Indexanpassung, um si-
cher zu stellen, dass der jeweilige Strategie-Index diejenige Wertentwicklung nachbilden kann, die 
aus einer realen Anlage in bestimmte Finanzinstrumente innerhalb des in der Beschreibung des je-
weiligen Strategie-Index angegebenen Indexuniversums resultieren würde. Zur Sicherstellung der ef-
fektiven Simulation einer solchen Wertentwicklung wird der Geldanteil im jeweiligen Strategie-Index 
daher auch "verzinst" (bzw. – je nach aktuellem Marktzinsumfeld – mit Negativzinsen belastet) bzw. 
im Falle eines Negativsaldos mit Sollzinsen belastet. Der jeweils anwendbare Zinssatz wird durch die 
Indexberechnungsstelle auf Basis aktueller Marktkonditionen für die jeweilige Währung von Zeit zu 
Zeit bestimmt und auf der Informationsseite veröffentlicht. Im Falle negativer Zinsen kann die In-
dexberechnungsstelle in ihrem freiem Ermessen Freibeträge für Geldanteile im jeweiligen Strategie-
Index berücksichtigen, die die Indexberechnungsstelle zur Sicherstellung der effektiven Simulation, 
insbesondere von Wert- und Mengenveränderungen, für erforderlich hält; d.h. erst dann, wenn der 
im Strategie-Index enthaltene Geldanteil einen möglichen Freibetrag übersteigt, wird der Geldanteil, 
der diesen Freibetrag übersteigt, negativ verzinst. 

Die Belastung des im jeweiligen Strategie-Index abgebildeten Geldanteils mit Negativzinsen hat 
nachteilige Auswirkungen auf den Stand des jeweiligen Strategie-Index und damit auch den Wert der 
sich auf den Strategie-Index beziehenden Wertpapiere. 

k~ÅÜíÉáäáÖÉ=^ìëïáêâìåÖÉå=îçå=fåÇÉñÖÉÄΩÜêÉåI=^åé~ëëìåÖëÖÉÄΩÜêÉå=ìåÇ=ëçåëíáÖÉ=hçëíÉå=

Der jeweilige Strategie-Index kann, wie in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index angege-
ben, Indexgebühren, Anpassungsgebühren und sonstige Kosten beinhalten, die bei der Berechnung 
des Indexstandes von der Indexberechnungsstelle vom Geldanteil abgezogen werden, und damit den 
Stand des jeweiligen Strategie-Index und den Wert der sich auf den Strategie-Index beziehenden 
Wertpapiere reduzieren. Hierdurch wird während der Laufzeit der Wertpapiere auch die Preisbildung 
im Sekundärmarkt entsprechend negativ beeinflusst. 

Die Indexgebühren können, sofern in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index angegeben, 
im Einvernehmen von Index-Sponsor und Indexberechnungsstelle bis hin zu der in der Beschreibung 
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des jeweiligen Strategie-Index angegeben Höchstgrenze geändert werden. Anleger dürfen daher 
nicht darauf vertrauen, dass die Indexgebühren unverändert bleiben. Eine Erhöhung der Indexgebüh-
ren hat nachteilige Auswirkungen auf den Stand des jeweiligen Strategie-Index und damit auch den 
Wert der sich auf den Strategie-Index beziehenden Wertpapiere. 

Sofern und soweit bei einer realen Anlage entsprechend der Indexstrategie Steuern, Gebühren oder 
sonstige Belastungen anfallen würden, berücksichtigt die Indexberechnungsstelle derartige Kosten 
bei der Indexberechnung ("sonstige Kosten"). Entsprechend werden sonstige Kosten der Strategie, 
insbesondere Kosten für Sicherheitsleistungen, welche bei realen Leerverkaufspositionen in derivati-
ven Finanzinstrumenten (z.B. Termingeschäfte) entstehen würden, vom Geldanteil abgezogen und 
reduzieren damit den Stand des jeweiligen Strategie-Index und auch den Wert der sich auf den Stra-
tegie-Index beziehenden Wertpapiere. 

 

2.3 Risiken bei Schuldverschreibungen als Basiswert oder Korbbestandteil 

Bei Wertpapieren, denen Schuldverschreibungen als Basiswerte bzw. Korbbestandteil zugrunde lie-
gen, sollten Anleger beachten, dass der Sekundärmarkt für diese Schuldverschreibungen einge-
schränkt sein kann. Dies ist häufig darauf zurückzuführen, dass der Emittent der jeweiligen Schuld-
verschreibungen oftmals der einzige Market Maker für diese ist. Daher bleibt es ungewiss, ob und 
inwieweit sich ein Sekundärmarkt für die Schuldverschreibungen entwickelt und ob dieser Sekundär-
markt liquide sein wird oder nicht. Dies hat dann zur Folge, dass der Preis der Schuldverschreibun-
gen von der Preisfeststellung durch deren Emittenten in seiner Eigenschaft als Market Maker abhän-
gig ist. 

Im Falle von Schuldverschreibungen als Basiswert bzw. Korbbestandteil trägt der Anleger (zusätzlich 
zum Insolvenzrisiko des Emittenten der in diesem Basisprospekt dargestellten Wertpapiere) das In-
solvenzrisiko des Emittenten der Schuldverschreibungen. Die Insolvenz des Emittenten der Schuld-
verschreibungen kann zu einer Wertlosigkeit der Schuldverschreibungen und gegebenenfalls der sich 
hierauf beziehenden Wertpapiere führen. Für den Anleger besteht somit ein zusätzliches Verlustrisi-
ko, im schlimmsten Fall bis hin zum Totalverlustrisiko. 

 

2.4 Risiken bei Wechselkursen als Basiswert oder Korbbestandteil 

Wechselkurse zwischen Währungen werden von Angebot und Nachfrage an den internationalen Devi-
senmärkten bestimmt, die durch verschiedene Faktoren, wie etwa durch Spekulationen, volkswirt-
schaftliche Faktoren, Eingriffe durch Zentralbanken und Regierungsstellen oder andere politische 
Faktoren (einschließlich Devisenkontrollen und -beschränkungen) beeinflusst werden. Wechselkurs-
schwankungen können Auswirkungen auf den Wert der Wertpapiere und in Bezug auf die zu zahlen-
den Beträge haben. Die vorstehend genannten Risiken können steigen, wenn es sich bei der jeweili-
gen Währung um die Währung eines Schwellenlands handelt. 

Im Fall von Wechselkursen als Basiswert bzw. Korbbestandteil ist zu beachten, dass es zu einer Auf-
wertung der Währung eines Landes beispielsweise durch die Erhöhung des Leitzinses dieses Landes 
kommen kann, da in diesem Fall die Nachfrage nach Staatsanleihen des Landes üblicherweise steigt. 
Dementsprechend kann es umgekehrt zur Abwertung der Währung eines Landes kommen, wenn der 
Leitzins fällt.  

 

2.5 Risiken bei Rohstoffen als Basiswert oder Korbbestandteil 

Rohstoffe sind mineralische Rohstoffe (wie z.B. Öl und Gas), landwirtschaftliche Erzeugnisse (wie 
z.B. Kaffee, Weizen und Mais) sowie Edel- (wie z.B. Gold, Silber und Platin) und Buntmetalle (wie 
z. B. Nickel, Zink und Zinn) (nachfolgend zusammen als "Rohstoffe" bezeichnet). 

Preisrisiken bei Rohstoffen sind häufig komplex. Die Preise sind größeren Schwankungen unterwor-
fen als bei anderen Anlagekategorien (hohe Volatilität). Insbesondere weisen Rohstoffmärkte in der 
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Regel eine geringere Liquidität auf als Renten-, Devisen- und Aktienmärkte. Daher wirken sich Ange-
bots- und Nachfrageveränderungen drastischer auf die Preise und die Volatilität aus, wodurch Anla-
gen in Rohstoffe risikoreicher und komplexer sind. Exemplarisch werden nachfolgend einige typische 
Faktoren aufgeführt, die sich in Rohstoff-Preisen niederschlagen: 

Die Planung und das Management der Versorgung mit Rohstoffen nehmen viel Zeit in Anspruch. Da-
her ist der Angebotsspielraum bei Rohstoffen begrenzt und es ist nicht immer möglich, die Produkti-
on schnell an Nachfrageveränderungen anzupassen. Die Nachfrage kann auch regional unterschied-
lich sein. Die Transportkosten für Rohstoffe in Regionen, in denen diese benötigt werden, wirken 
sich darüber hinaus auf die Preise aus. Das zyklische Verhalten einiger Rohstoffe, wie z. B. landwirt-
schaftliche Erzeugnisse, die während bestimmter Jahreszeiten produziert werden, kann starke Preis-
schwankungen nach sich ziehen. 

Direkte Investitionen in Rohstoffe sind mit Kosten für Lagerung, Versicherung und Steuern verbun-
den. Des Weiteren werden auf Rohstoffe keine Zinsen oder Dividenden gezahlt. Die Gesamtrendite 
von Rohstoffen wird durch diese Faktoren beeinflusst. 

Nicht alle Rohstoffmärkte sind liquide und können schnell und in ausreichendem Umfang auf Verän-
derungen der Angebots- und Nachfragesituation reagieren. Da an den Rohstoffmärkten nur wenige 
Marktteilnehmer aktiv sind, können starke Spekulationen negative Konsequenzen haben und Preis-
verzerrungen nach sich ziehen. 

Ungünstige Wetterbedingungen können das Angebot bestimmter Rohstoffe für das Gesamtjahr beein-
flussen. Eine so ausgelöste Angebotskrise kann zu starken und unberechenbaren Preisschwankungen 
führen. Auch die Ausbreitung von Krankheiten und der Ausbruch von Epidemien können die Preise 
von landwirtschaftlichen Erzeugnissen beeinflussen. 

Rohstoffe werden oft in Schwellenländern produziert und von Industrieländern nachgefragt. Die poli-
tische und wirtschaftliche Situation von Schwellenländern ist jedoch meist weitaus weniger stabil als 
in den Industrieländern. Sie sind weit eher den Risiken rascher politischer Veränderungen und kon-
junktureller Rückschläge ausgesetzt. Politische Krisen können das Vertrauen von Anlegern erschüt-
tern, was wiederum die Preise von Rohstoffen beeinflussen kann. Kriegerische Auseinandersetzungen 
oder Konflikte können Angebot und Nachfrage bestimmter Rohstoffe verändern. Darüber hinaus ist 
es möglich, dass Industrieländer ein Embargo beim Export und Import von Waren und Dienstleistun-
gen auferlegen. Dies kann sich direkt oder indirekt auf den Preis von Rohstoffen niederschlagen. 
Ferner ist eine Reihe von Rohstoff-Produzenten zu Organisationen oder Kartellen zusammengeschlos-
sen, um das Angebot zu regulieren und damit die Preise zu beeinflussen. 

Änderungen der Steuersätze und Zölle können sich für Rohstoff-Produzenten rentabilitätsmindernd 
oder -steigernd auswirken. Sofern diese Kosten an Käufer weitergegeben werden, wirken sich solche 
Veränderungen auf die Preise der betreffenden Rohstoffe aus. 

Die in diesem Abschnitt beschriebenen Faktoren und Umstände, die sich unmittelbar oder mittelbar 
auf den Wert von Rohstoffen auswirken bzw. auswirken können, können auch den Preis der Wertpa-
piere negativ beeinflussen. So wirkt sich bspw. eine Vergrößerung der Verfügbarkeit in der Regel 
dadurch aus, dass der Preis des Rohstoffes sinkt, was für Anleger in die in diesem Basisprospekt dar-
gestellten Wertpapiere ein Risiko darstellt. 

 

2.6 Risiken bei Futures und Zinsfutures als Basiswert oder Korbbestandteil 

Futures und Zinsfutures sind standardisierte Termingeschäfte bezogen auf Finanzinstrumente (z.B. 
Aktien, Indizes, Zinssätze, Devisen oder Rechnungseinheiten (einschließlich virtueller Währungen), 
Schuldverschreibungen), so genannte Finanzterminkontrakte, oder Metalle und Rohstoffe (z.B. Edel-
metalle, Weizen, Zucker), so genannte Warenterminkontrakte. Der Preis eines Futures bzw. eines 
Zinsfutures hängt somit wesentlich von der Wertentwicklung seines Bezugsobjektes ab. 

Ein Terminkontrakt verkörpert die vertragliche Verpflichtung, eine bestimmte Menge des jeweiligen 
Vertragsgegenstandes (dem sog. Bezugsobjekt) zu einem festgelegten Termin zu einem vereinbarten 
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Preis zu kaufen oder zu verkaufen. Terminkontrakte werden an Terminbörsen gehandelt und sind zu 
diesem Zwecke hinsichtlich Kontraktgröße, Art und Güte des Vertragsgegenstandes und eventueller 
Lieferorte und Liefertermine standardisiert. 

Grundsätzlich besteht eine hohe positive Korrelation zwischen der Kursentwicklung für einen Basis-
wert an einem Kassamarkt und dem korrespondierenden Terminmarkt. Allerdings werden Terminkon-
trakte grundsätzlich mit einem Auf- oder Abschlag gegenüber dem Kassakurs des zugrunde liegenden 
Bezugsobjekts gehandelt. Dieser in der Terminbörsenterminologie als sog. Basis bezeichnete Unter-
schied zwischen Kassa- und Futurespreis resultiert einerseits aus der Miteinberechnung von bei Kas-
sageschäften üblicherweise anfallenden Kosten (Lagerhaltung, Lieferung, Versicherungen etc.) bzw. 
von mit Kassageschäften üblicherweise verbundenen Einnahmen (Zinsen, Dividenden etc.), anderer-
seits aus der unterschiedlichen Bewertung von allgemeinen Marktfaktoren am Kassa- und am Fu-
turesmarkt. Ferner kann je nach Bezugsobjekt die Liquidität am Kassa- und am entsprechenden Fu-
turesmarkt erheblich voneinander abweichen. 

Da sich die Wertpapiere auf den Börsenkurs der zugrunde liegenden und in den Endgültigen Bedin-
gungen spezifizierten Terminkontrakte (Futures) beziehen, sind neben Kenntnissen über den Markt 
für den dem jeweiligen Terminkontrakt zugrunde liegenden Bezugsobjekt Kenntnisse über die Funk-
tionsweise und Bewertungsfaktoren von Termingeschäften für eine sachgerechte Bewertung der mit 
dem Kauf dieser Wertpapiere verbundenen Risiken notwendig. 

_ÉëçåÇÉêÉ=oáëáâÉå=áã=eáåÄäáÅâ=~ìÑ=aáîáÇÉåÇÉå=cìíìêÉë=hçåíê~âíÉ=~äë=_~ëáëïÉêí=

Dividenden Futures Kontrakte bilden die Summe der ausgeschütteten Dividenden sämtlicher in dem 
dem Dividenden Futures Kontrakt zugrunde liegenden Index enthaltener Unternehmen unter Berück-
sichtigung des Indexdivisors in Indexpunkten ab. Abgebildet wird dabei der Dividendenstrom eines 
Kalenderjahres, d.h. der jeweilige Kontrakt bildet nur die für das betreffende Kalenderjahr erwarte-
ten Dividenden ab. Die Wertentwicklung des dem Dividenden Futures Kontrakt zugrunde liegenden 
Index ist von der Festsetzung und Auszahlung von solchen gegebenenfalls zu zahlenden Dividenden 
durch die Emittenten der entsprechenden Aktien abhängig. Eine solche Festsetzung und Auszahlung 
gegebenenfalls zu zahlender Dividenden kann im Zeitverlauf unvorhersehbaren Schwankungen unter-
liegen. Bei der Berechnung des Dividenden Futures Kontrakts werden grundsätzlich alle ordentlichen 
Bruttodividenden der im zugrunde liegenden Index enthaltenen Unternehmen einbezogen. Sonderdi-
videnden, Kapitalrückzahlungen oder ähnliche Ausschüttungen bleiben jedoch in dem Maße unbe-
rücksichtigt, in dem der jeweilige Index-Sponsor eine Anpassung im zugrunde liegenden Index vor-
nimmt. Wertpapierinhaber können nicht darauf vertrauen, dass die aktuell in dem dem Dividenden 
Futures Kontrakt zugrunde liegenden Index enthaltenen Unternehmen auch zukünftig in dem Index 
enthalten sein werden. Die Zusammensetzung der in den Index einbezogenen Unternehmen kann 
sich während der Laufzeit der Wertpapiere ändern, was gegebenenfalls einen negativen Einfluss auf 
den Basiswert und den Wert der Wertpapiere haben kann. 

k®ÅÜëíÑ®ääáÖÉê=qÉêãáåâçåíê~âí=ìåÇ=?oçääJlîÉê?=

Da Futures und Zinsfutures jeweils einen bestimmten Verfalltermin haben, wird durch den Emittenten 
bei Wertpapieren mit unbegrenzter Laufzeit (Open-End Partizipationszertifikate) zu einem in den 
Endgültigen Bedingungen bestimmten Zeitpunkt gegebenenfalls der Basiswert jeweils durch einen 
Future bzw. Zinsfuture ersetzt, der außer einem später liegenden Verfalltermin die gleichen Vertrags-
spezifikationen aufweist wie der anfänglich zugrunde liegende Future bzw. Zinsfuture (so genannter 
"Roll-Over"). Sollte zu diesem Zeitpunkt kein Future bzw. Zinsfuture existieren, dessen zugrunde lie-
genden Bedingungen oder maßgeblichen Kontrakteigenschaften mit denen des zu ersetzenden Ba-
siswerts übereinstimmen, hat der Emittent nach Maßgabe der Emissionsbedingungen das Recht, den 
Future bzw. Zinsfuture zu ersetzen oder die Wertpapiere zu kündigen. 

Der Roll-Over wird an einem Handelstag (der "Roll-Over-Tag") innerhalb eines in den Emissionsbe-
dingungen genannten Zeitrahmens kurz vor dem Verfalltermin des aktuellen Terminkontraktes durch-
geführt. Die Referenzwerte, anhand derer der Roll-Over von dem Basiswert auf den neuen Basiswert 
durchgeführt wird, können von dem Emittenten nach billigem Ermessen innerhalb des in den Emissi-
onsbedingungen bestimmten Rahmens ermittelt werden. 
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Im Hinblick auf den Roll-Over spielt es eine entscheidende Rolle, ob der Preis des nächstfälligen Fu-
tures, in den gerollt wird, über oder unter dem Preis des verfallenden Futures liegt. Bei einem so ge-
nannten "Contango-Markt" liegt der Preis des nächstfälligen Futures, in den gerollt wird, über dem 
Preis des verfallenden Futures. Umgekehrt verhält es sich bei einem so genannten "Backwardation-
Markt". Hier liegt der Preis des nächstfälligen Futures, in den gerollt wird, unter dem Preis des ver-
fallenden Futures. Je nach Kursabweichung und Ausgestaltung des Wertpapiers kann die Durchfüh-
rung des Roll-Overs den Preis der Wertpapiere zu Ungunsten der Wertpapierinhaber beeinflussen. 

Im Rahmen des Roll-Over wird der Emittent gegebenenfalls eine Anpassung des Bezugsverhältnisses 
bzw. des Basispreises und/oder weiterer in den Emissionsbedingungen näher beschriebener Ausstat-
tungsmerkmale vornehmen. 

Anleger sollten zudem beachten, dass während der Durchführung eines Roll-Overs im Sekundärmarkt 
keine fortlaufenden An- und Verkaufskurse für die Wertpapiere gestellt werden können, d.h. die 
Wertpapiere können während der Durchführung eines Roll-Overs nicht oder nur erschwert erworben 
oder veräußert werden. 

 

2.7 Risiken bei Zinssätzen als Basiswert oder Korbbestandteil 

Zinssätze stehen in Abhängigkeit von Angebot und Nachfrage nach Anlagen in Währungen an den 
internationalen Geld- und Kapitalmärkten, die unter anderem durch Spekulation, volkswirtschaftliche 
Faktoren, Eingriffe durch Zentralbanken und Regierungsstellen oder andere politische Faktoren be-
einflusst werden. Das Marktzinsniveau am Geld- und Kapitalmarkt ist dabei häufig starken Schwan-
kungen unterworfen, weshalb der Inhaber von Wertpapieren mit Zinssätzen als Basiswert oder Korb-
bestandteil bzw. als Bezugsobjekt eines als Basiswert dienenden Zinsfutures diesem Zinsänderungsri-
siko ausgesetzt ist. 

Handelt es sich bei dem Basiswert um ein festverzinsliches Finanzinstrument, so ist zu erwarten, 
dass der Wert der Wertpapiere durch Zinsschwankungen besonders beeinflusst wird. So beeinflusst 
eine Änderung des Marktzinsniveaus die Kursentwicklung eines festverzinslichen Finanzinstruments 
jeweils in gegensätzlicher Richtung: Bei einer Erhöhung des Marktzinsniveaus sinkt üblicherweise der 
Kurs des Finanzinstruments, bis dessen Rendite in etwa dem Marktzinssatz entspricht, was für Anle-
ger der in dem Basisprospekt dargestellten Wertpapiere ungünstig ist. Bei sinkendem Marktzinsni-
veau steigt umgekehrt der Kurs des festverzinslichen Finanzinstruments, bis dessen Rendite in etwa 
dem Marktzinssatz entspricht. 

 

2.8 Risiken bei Investmentanteilen als Basiswert oder Korbbestandteil 

Bei Investmentanteilen als Basiswert bzw. Korbbestandteil muss der Anleger beachten, dass in Ab-
hängigkeit von der Art des Fonds, z.B. Aktienfonds, Anleihefonds, Rentenfonds, Immobilienfonds 
usw. oder auch Fonds, die in unterschiedliche Vermögenswerte investieren, das dem Fonds zuflie-
ßende Kapital ebenfalls am Kapitalmarkt investiert wird. Insofern resultieren die Risiken im Wesent-
lichen aus der Art des Fonds. Damit ist der Wert eines Investmentanteils den gleichen Risiken, Ein-
flüssen und Schwankungen unterworfen wie die im Fonds enthaltenen Vermögenswerte. Der Anleger 
muss die Besonderheiten dieser im Fonds enthaltenen Vermögenswerte sowie deren Risiken selbst 
einschätzen können, um eine Beurteilung der Wertentwicklung des Basiswerts vorzunehmen. 

Darüber hinaus hat der Anleger bei Investmentanteilen als Basiswert oder Korbbestandteil im Hin-
blick auf die Wertentwicklung des Basiswerts zu beachten, dass der Wert eines Investmentanteils von 
der relevanten Referenzstelle (als Preis, Rücknahmepreis oder als einen entsprechend bezeichneten 
Wert) möglicherweise nur an für den Fonds geltenden Feststellungstagen festgestellt wird. Andere 
für den betreffenden Investmentanteil ermittelte Werte, insbesondere gegebenenfalls an einer Wert-
papierbörse festgestellte und veröffentlichte Kurse des betreffenden Investmentanteils, werden nicht 
berücksichtigt, sofern die Endgültigen Bedingungen dies nicht ausdrücklich anders bestimmen. 

bñÅÜ~åÖÉ=qê~ÇÉÇ=cìåÇë=E?ETF?F=
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Sofern sich die Wertpapiere auf Anteile eines ETF beziehen, ergeben sich die folgenden besonderen 
Risiken, die sich nachteilig auf den Wert der den Basiswert oder Korbbestandteil bildenden Anteile 
eines ETF und damit den Wert der Wertpapiere auswirken können. 

Ziel eines ETF ist die möglichst exakte Nachbildung eines Index, eines Korbs, oder bestimmter Ein-
zelwerte, wie z.B. Gold (Gold-ETF). Der Wert eines ETF ist daher insbesondere abhängig von der Kurs-
entwicklung der einzelnen Index- oder Korbbestandteile bzw. der Einzelwerte. Nicht auszuschließen 
ist jedoch das Auftreten von Divergenzen zwischen der Kursentwicklung des ETF und derjenigen des 
Index oder Korbs bzw. der Einzelwerte (sogenannter Tracking Error). 

Im Gegensatz zu anderen Investmentfonds findet bei ETF grundsätzlich kein aktives Management 
durch die den ETF emittierende Kapitalanlagegesellschaft statt. Das heißt, dass die Entscheidungen 
über den Erwerb von Vermögenswerten durch den Index, Korb oder die Einzelwerte vorgegeben wer-
den. Bei einer Abwärtsbewegung der Kurse der einem ETF zugrunde liegenden Vermögenswerte, fällt 
grundsätzlich der Kurs des ETF. 

Der Kurs eines ETF ist neben dem Wert der diesem zugrunde liegenden Vermögenswerte gegebenen-
falls auch von Gebühren abhängig, die für das Management des ETF erhoben werden und sich so mit-
telbar auch auf den Wert der Wertpapiere auswirken können. 

 

2.9 Risiken bei Körben als Basiswert 

Handelt es sich bei dem Basiswert um einen Korb, so wird dessen Wertentwicklung von der Wertent-
wicklung der jeweiligen Korbbestandteile beeinflusst. 

Körbe als Basiswerte können sowohl von Gesellschaften der Vontobel-Gruppe als auch von anderen 
Gesellschaften konzipiert werden. Der Anleger muss die Auswahlverfahren für die Korbzusammenset-
zung beachten und die Funktionsweise des jeweiligen Korbs verstehen. Die Auswahl der Korbbe-
standteile beruht nicht notwendigerweise auf Erwartungen und Einschätzungen der den Korb zu-
sammenstellenden Personen oder des Emittenten hinsichtlich der zukünftigen Wertentwicklung der 
(ausgewählten) Korbbestandteile. Der Anleger kann nicht darauf vertrauen, dass der jeweilige Korb 
erfolgreich sein wird, er muss sich daher seine eigene Meinung zu dem Korb und seinen Korbbe-
standteilen bzw. deren Risikoprofil bilden. Korbbestandteile können die von diesem Prospekt umfass-
ten Finanzinstrumente sein. Der Emittent kann den Korb aus einem oder mehreren unterschiedlichen 
Finanzinstrumenten zusammensetzen. Wegen der Risiken der einzelnen Finanzinstrumente sei auf die 
vorstehenden Abschnitte 2.1 bis 2.8 verwiesen. 

Die Zusammensetzung des Korbs (die "Korbzusammensetzung") wird am Ausgabetag festgelegt und 
bleibt danach grundsätzlich unverändert. Anleger sollten allerdings beachten, dass es im Falle der 
unter Abschnitt II.1.17 und VII.1 (§ 6 und, sofern anwendbar, §6a) beschriebenen Anpassungser-
eignisse zu Veränderungen der Korbzusammensetzung kommen kann. Der Emittent kann einen be-
troffenen Korbbestandteil, für den eine Anpassungsmaßnahme nach seinem Ermessen wirtschaftlich 
nicht sinnvoll ist, auch durch einen Geldanteil ersetzen, dessen Höhe der Emittent an dem in den 
Emissionsbedingungen vorgesehenen Stichtag ermittelt. Da dieser Geldanteil nicht verzinst wird, 
bleibt er für den Rest der Laufzeit unverändert und trägt nicht zur Wertsteigerung des Korbs bei. 

Handelt es sich bei dem Basiswert um einen Korb, der nach Maßgabe der Emissionsbedingungen 
entweder ausschließlich oder zum Teil aus Aktien oder sonstigen Dividendenpapieren besteht, so ist 
zu berücksichtigten, dass die von einzelnen Korbbestandteilen ausgeschütteten Dividenden grund-
sätzlich nicht in die Berechnung des Kurses des Korbs einbezogen werden und auf die Berechnung 
des Wertpapierrechts somit auch grundsätzlich keinen Einfluss nehmen. Anleger sollten allerding be-
achten, dass im Falle der Anwendbarkeit der unter Abschnitt VII.1 (§6a) beschriebenen Anpassungs-
ereignisse auch eine Thesaurierung von Dividenden und sonstigen Barausschüttungen möglich ist. 
Sofern in den Emissionsbedingungen des Produkts eine Thesaurierung vorgesehen ist, werden or-
dentliche Dividendenzahlungen, Zinsen und andere Barausschüttungen des jeweiligen Basiswerts o-
der Korbbestandteils, die der Emittent zwischen dem Festlegungstag und dem Bewertungstag erhält, 
abzüglich länderspezifischer Steuern, Abgaben und sonstigen Gebühren, die die Berechnungsstelle 
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nach billigem Ermessen feststellt, (der „Nettobetrag“) berücksichtigt. Bei der Thesaurierung in Form 
einer Reinvestition wird der Emittent den Nettobetrag in den entsprechenden Korbbestandteil rein-
vestieren, wobei die Anzahl bzw. Gewichtung dieses Korbbestandteils im billigem Ermessen der Be-
rechnungsstelle gemäß den Produktbedingungen angepasst wird. Bei der Thesaurierung in Form eines 
Geldanteils wird der Emittent den Nettobetrag durch Bildung eines Geldanteils oder der Erhöhung ei-
nes bereits bestehenden Geldanteils berücksichtigen. Da dieser Geldanteil nicht verzinst wird, bleibt 
er für den Rest der Laufzeit unverändert und trägt nicht zur Wertsteigerung des Korbs bei. Die Bil-
dung bzw. Erhöhung des Geldanteils erfolgt im billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=
oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) der Berechnungsstelle gemäß den Produktbedingungen. 

Bei auf Körbe bezogenen Wertpapieren besteht die Besonderheit, dass sich die Höhe des Auszah-
lungsbetrags nach der Wertentwicklung mehrerer Korbbestandteile richtet. Daher ist auch die Korre-
lation der Korbbestandteile untereinander, das heißt – vereinfacht ausgedrückt – der Grad der Ab-
hängigkeit der Wertentwicklung der einzelnen Bestandteile voneinander, von Bedeutung für den 
Wert des Wertpapiers. Stammen zum Beispiel im Falle von Aktien als Korbbestandteile sämtliche Ak-
tien aus derselben Branche und demselben Land, so ist von einer hohen positiven Korrelation auszu-
gehen. Die Korrelation nimmt einen Wert zwischen '-1' und '+1' an, wobei eine Korrelation von '+1', 
das heißt eine hohe positive Korrelation, bedeutet, dass die Wertentwicklungen der Bestandteile 
immer gleichgerichtet sind. Bei einer Korrelation von '-1', das heißt einer hohen negativen Korrela-
tion, bewegen sich die Bestandteile immer genau entgegengesetzt. Eine Korrelation von '0' besagt, 
dass es nicht möglich ist, eine Aussage über den Zusammenhang der Wertentwicklungen der Be-
standteile zu treffen. Je nach Ausgestaltung des Korbes und der Tilgungsstruktur erhöht z.B. eine 
hohe positive Korrelation der einzelnen Bestandteile untereinander das Risiko für den Anleger, wenn 
die Korbbestandteile (gleichzeitig) sinken. Auch eine hohe negative Korrelation kann für den Anle-
ger negative Auswirkungen haben, wenn mit an sich für ihn günstigen Wertentwicklungen einzelner 
Korbbestandteile eine negative Entwicklung anderer (negativ korrelierender) Korbbestandteile ein-
hergeht. 

Lauten die Korbbestandteile insgesamt oder teilweise auf eine andere Währung als die Währung, in 
der der Korb berechnet wird, können sich während der Laufzeit neben den soeben beschriebenen all-
gemeinen Korrelationsrisiken zusätzliche Korrelationsrisiken ergeben. Diese Korrelationsrisiken be-
ziehen sich auf den Grad der Abhängigkeit der Entwicklung des Kurses des Korbbestandteils (in 
Fremdwährung) zur Entwicklung des Wechselkurses von dieser Fremdwährung zur Währung des Kor-
bes. 

Je nach Ausgestaltung der Wertpapiere können die einzelnen Korbbestandteile im Korb (anfänglich) 
gleich gewichtet sein oder unterschiedliche Gewichtungsfaktoren aufweisen bzw. zu unterschiedlich 
großen Anteilen im Korb vertreten sein. Der Emittent kann den Korb auch so konzipieren, dass die 
Gewichtungsfaktoren dabei auch einen negativen Wert haben können. Grundsätzlich gilt, je näher 
ein Gewichtungsfaktor eines Korbbestandteils gegen null (0) geht bzw. je kleiner sein wertmäßiger 
Anteil im Korb ist, desto geringeren Einfluss hat die Wertentwicklung des entsprechenden Korbbe-
standteils auf die Wertentwicklung des gesamten Korbs. Umgekehrt ist der Einfluss eines Korbbe-
standteils auf die Wertentwicklung des gesamten Korbs größer, je weiter ein (positiver bzw. negati-
ver) Gewichtungsfaktor von null (0) entfernt ist bzw. je größer der jeweilige Anteil des Korbbestand-
teils im Korb ist. 

Bei negativen Gewichtungsfaktoren gehen die Wertentwicklungen der betreffenden Korbbestandteile 
'mit negativem Vorzeichen' in die Wertentwicklung des gesamten Korbs ein. Dies bedeutet, dass eine 
positive Performance im Falle eines negativen Gewichtungsfaktors als negative Performance in die 
Berechnung der Wertentwicklung des Korbs eingeht; eine negative Performance wird im Falle eines 
negativen Gewichtungsfaktors bei der Berechnung der Wertentwicklung des Gesamtkorbs zu einer po-
sitiven Performance. 

Je nach Ausgestaltung der Emissionsbedingungen kann ein oder können mehrere Korbbestandteile, 
einen höheren Einfluss auf die Wertentwicklung des Korbs haben als andere Korbbestandteile, indem 
ihm oder ihnen ein größerer Gewichtungsfaktor zugeordnet wird. 
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Anleger sollten beachten, dass die Auswahl der Korbbestandteile nicht notwendigerweise auf Erwar-
tungen oder Einschätzungen des Emittenten hinsichtlich der zukünftigen Wertentwicklung der aus-
gewählten Korbbestandteile beruht. Anleger sollten daher hinsichtlich der zukünftigen Kursentwick-
lung der Korbbestandteile ihre eigenen Einschätzungen auf Grundlage ihrer eigenen Kenntnisse und 
Informationsquellen vornehmen. 

Bei der Auswahl der Korbbestandteile und der Zusammensetzung des Korbs kann sich der Emittent 
von externen Beratern beraten lassen. 

Besondere Risiken bei proprietären Körben als Basiswert oder Korbbestandteil 

Proprietäre Körbe (im Folgenden auch "Dynamische Baskets") bilden grundsätzlich die Wertentwick-
lung ihrer Korbbestandteile, das heisst bestimmter Finanzinstrumente ab, die innerhalb eines in der 
Beschreibung des jeweiligen Dynamischen Baskets angegebenen Auswahlverfahrens ausgewählt wer-
den.  

Bei Wertpapieren, denen Dynamische Baskets als Basiswerte bzw. Korbbestandteil zugrunde liegen, 
sollten Anleger deshalb zudem folgende besondere Risiken beachten:  

oáëáâç=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉê=rãëÉíòìåÖ=ÇÉë=^ìëï~ÜäîÉêÑ~ÜêÉåë=

Dynamische Baskets bestehen aus einem Korb aus verschiedenen Finanzinstrumenten, den Korbbe-
standteilen. Diese Korbbestandteile werden bei Dynamischen Baskets entsprechend des jeweiligen 
dynamischen Auswahlverfahrens ausgewählt. 

Marktbedingungen können sich in eine Richtung entwickeln, in der das jeweilige dynamische Aus-
wahlverfahren nicht zu einer positiven Entwicklung des Dynamischen Baskets führt, sondern viel-
mehr zu einen Wertverlust oder der Wertlosigkeit eines oder aller Korbbestandteile führen.  

k~ÅÜíÉáäáÖÉ=^ìëïáêâìåÖÉå=îçå=hçêÄâçêêÉâíìêÉå=

Bei Berechnungsfehlern, die von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen als wesentlich einge-
stuft werden, erfolgt eine Korrektur, sofern dies technisch möglich und ökonomisch sinnvoll ist. An-
dernfalls erfolgt keine Korrektur. Korrekturen werden auf der Internetseite 
https://zertifikate.vontobel.com, durch Eingabe der jeweiligen ISIN abrufbar, veröffentlicht. Die 
Korrektur des Dynamischen Baskets kann gegebenenfalls nachteilige Auswirkungen auf den Wert der 
sich auf den Dynamischen Basket beziehenden Wertpapiere haben. 

^ääÖÉãÉáåÉ=oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇÉáäÉå=

In Abhängigkeit von dem jeweils verfolgten dynamischen Auswahlverfahren kann der jeweilige Dy-
namische Basket aus einen Korb aus Aktien, anderen Dividendentiteln und Bezugsrechten von Un-
ternehmen, Anteilen an kollektiven Kapitalanlagen bzw. Investmentanteilen, Obligationen bzw. An-
leihen, Edelmetallen und Geldanteilen sowie Rechnungseinheiten bestehen.  

Wegen der Risiken der einzelnen übrigen Finanzinstrumente sei auf die Abschnitte 2.1 bis 2.8 sowie 
2.10 in diesem Kapitel „II. Risikofaktoren“ verwiesen. 

oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ÉáåÉê=sÉêòáåëìåÖ=ÇÉë=dÉäÇ~åíÉáä=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä 

Sofern im jeweiligen Dynamischen Baskets ein Geldanteil als Korbbestandteil existiert, kann dieser 
auch "verzinst" (bzw. – je nach aktuellem Marktzinsumfeld – mit Negativzinsen belastet) bzw. im 
Falle eines Negativsaldos mit Sollzinsen belastet werden. Der jeweils anwendbare Zinssatz wird durch 
die Berechnungsstelle auf Basis aktueller Marktkonditionen für die jeweilige Währung von Zeit zu 
Zeit bestimmt und auf der Internetseite https://zertifikate.vontobel.com, durch Eingabe der jeweili-
gen ISIN abrufbar, veröffentlicht. Im Falle negativer Zinsen kann die Berechnungsstelle in ihrem 
freiem Ermessen Freibeträge für Geldanteile im jeweiligen Dynamischen Basket berücksichtigen, die 
die Berechnungsstelle zur Sicherstellung der effektiven Simulation, insbesondere von Wert- und 
Mengenveränderungen, für erforderlich hält; d.h. erst dann, wenn der im Dynamischen Basket ent-
haltene Geldanteil einen möglichen Freibetrag übersteigt, wird der Geldanteil, der diesen Freibetrag 
übersteigt, negativ verzinst.  
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Die Belastung des im jeweiligen Dynamischen Basket abgebildetem Geldanteils mit Negativzinsen 
hat nachteilige Auswirkungen auf den Wert der sich auf den Dynamischen Basket beziehenden Wert-
papiere. 

 

2.10 Risiken bei virtuellen Währungen als Basiswert oder Korbbestandteil 

Handelt es sich bei dem Basiswert oder Korbbestandteil um eine virtuelle Währung, die in einer an-
deren Währung ausgedrückt wird (beispielsweise USD per 1 Bitcoin), so wird die Wertentwicklung 
von der Wertentwicklung der virtuellen Währung beeinflusst. 

Virtuelle Währungen ist ein im Allgemeinen verwendeter Oberbegriff, unter den sich auch kryptogra-
fische Währungen, wie Bitcoin, subsummieren lassen. Unter dem Begriff der virtuellen Währung wird 
eine bestimmte Art von nicht reguliertem virtuellem Geld verstanden, das nicht von einer Zentral-
bank herausgegeben oder gesichert wird. Die Wechselkurse zwischen einer Währung und einer virtu-
ellen Währung werden grundsätzlich von Angebot und Nachfrage an bestimmten Handelsplätzen be-
stimmt, an denen diese virtuelle Währung gehandelt wird. Diese Wechselkurse können durch ver-
schiedene Faktoren, vergleichbar der Faktoren bei Wechselkursen (siehe Abschnitt II.2.4 oben) be-
einflusst werden. Wechselkursschwankungen können Auswirkungen auf den Wert der Wertpapiere und 
in Bezug auf die zu zahlenden Beträge haben. 

Der Kurs einer virtuellen Währung ist von verschiedenen Faktoren abhängig, die außerhalb des Ein-
flussbereichs des Emittenten liegen. Insbesondere ist zu beachten, dass der Wert einer virtuellen 
Währung sehr stark mit dem Vertrauen der Investoren in diese virtuelle Währung verbunden ist. Sinkt 
das Vertrauen der Investoren in die virtuelle Währung, sinkt auch der Wert dieser virtuellen Wäh-
rung. Der Marktwert einer virtuellen Währung basiert grundsätzlich weder auf einer Art Forderung 
noch auf einem physischen Vermögensgegenstand. Stattdessen hängt der Marktwert vollständig von 
der Erwartung ab, künftig für Transaktionen benutzt werden zu können. Dieser starke Zusammenhang 
zwischen einer Erwartung und dem Marktwert ist Grundlage für die aktuelle und voraussichtlich auch 
künftige Volatilität im Marktwert der virtuellen Währung. Auch bestehen für die Investoren in virtu-
elle Währungen (und damit indirekt auch für Anleger in Produkte mit virtuellen Währungen als Ba-
siswert) erhöhte Betrugs- und Verlustrisiken (siehe dazu insbesondere die unter dieser Ziffer II.2.10 
beschriebenen Risiken). Anleger droht daher ein erhöhtes Risiko der Feststellung einer Absiche-
rungsstörung durch den Emittenten. Sofern der Emittent eine Absicherungsstörung feststellt, besteht 
für Anleger ein Totalverlustrisiko, da die Schlussfixierung zu einer Basiswertbewertung von Null (0) 
führen könnte. 

Im Folgenden werden Risiken beschrieben, die grundsätzlich einem Direktinvestment in virtuelle 
Währungen zuzuordnen sind. Diese Risiken können allein oder zusammen mit weiteren Risiken und 
Unwägbarkeiten, die derzeit nicht bekannt sind oder die derzeit als unwesentlich erachtet werden, 
den Wert der Wertpapiere erheblich negativ beeinträchtigen, da sich diese auf die virtuelle Währung 
und damit den Basiswert beziehen. Der Marktpreis der virtuellen Währung könnte bei der Verwirkli-
chung jedes einzelnen oder aller dieser Risiken fallen und sogar Null (0) werden. In diesem Fall kön-
nen die Anleger ihre Investition ganz oder teilweise verlieren. 

oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=tÉÅÜëÉäâìêëëÅÜï~åâìåÖÉå=

Wechselkurse zwischen virtuellen und nationalen Währungen werden von Angebot und Nachfrage an 
den jeweiligen Handelsplätzen bestimmt, die durch verschiedene Faktoren, wie etwa durch Spekula-
tionen, volkswirtschaftliche Faktoren, Eingriffe durch Zentralbanken und Regierungsstellen oder an-
dere politische Faktoren (einschließlich An- und Verkaufsbeschränkungen) beeinflusst werden. Wech-
selkursschwankungen können negative Auswirkungen auf den Wert der Wertpapiere haben. 

aÉê=tÉêí=ÉáåÉê=îáêíìÉääÉå=t®ÜêìåÖ=â~åå=ëáÅÜ=ëÅÜåÉää=îÉê®åÇÉêå=ìåÇ=Äáë=~ìÑ=kìää=EMF=Ñ~ääÉå=

Der Wert einer virtuellen Währung kann sich schnell verändern und bis auf Null (0) fallen. Es sollte 
beachtet werden, dass der Wert einer virtuellen Währung sehr volatil ist und sehr schnell sinken oder 
steigen kann. Sollte die Reputation oder Akzeptanz einer virtuellen Währung sinken, kann dies dazu 
führen, dass der Wert dieser virtuellen Währung schnell und nachhaltig sinkt. Der Marktwert einer 
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virtuellen Währung ist nicht von einem Anspruch oder einen Bezugswert abhängig; er ist grundsätz-
lich von der Erwartung von Anlegern abhängig, dass die virtuelle Währung zukünftig als Transakti-
onswährung und Zahlungsmittel genutzt werden kann. Die starke Abhängigkeit zwischen der Erwar-
tungshaltung und dem Marktwert führt zu einer erhöhten Volatilität des Marktwertes einer virtuellen 
Währung. Die Akzeptanz einer virtuellen Währung kann sich unter anderem dann verringern, wenn 
diese virtuelle Währung nicht oder nicht mehr als Zahlungsmittel akzeptiert wird.  

dÉêáåÖÉ=^åò~Üä=~å=qê~åë~âíáçåÉå=

Virtuelle Währungen werden nur in geringem Umfang als Zahlungsmittel genutzt. So fanden im Jahr 
2015 pro Tag durchschnittlich rund 125.000 Transaktionen im Zusammenhang mit der virtuellen 
Währung Bitcoin statt (2014: 69.200 Transaktionen). Zum Vergleich dazu lag die Gesamtzahl der 
Transaktionen im bargeldlosen Zahlungsverkehr im Jahr 2014 allein im Vereinigten Königreich, in 
Frankreich und Deutschland bei insgesamt rund 159 Mio. Transaktionen pro Tag. Der Gegenwert der 
Transaktionen in einer anderen Währung ist schwer zu messen, da er – etwa im Vergleich zur Wäh-
rung USD – starken Kursschwankungen unterlag. Im Monat Juni 2016 lag der Gesamtwert der Trans-
aktionen in der virtuellen Währung Bitcoin bei rund 133 Mio. USD pro Tag (bei einem Durchschnitt 
von rund 230.000 Transaktionen täglich). 

oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ëíÉáÖÉåÇÉå=hçëíÉå=

Es besteht das Risiko, dass die Kosten im Zusammenhang mit einer Transaktion in einer virtuellen 
Währung (beispielsweise bedingt durch höhere Kosten beim dem sogenannten Mining der virtuellen 
Währung) steigen könnten, was die Akzeptanz von einer oder mehreren virtuellen Währungen beein-
trächtigen kann. Zudem könnten Gebühren – vergleichbar mit denen von Banken – erhoben werden. 
Dies kann dazu führen, dass sich Nutzer von bestimmten virtuellen Währungen abwenden und alter-
nativen virtuellen Währungen oder Systemen zuwenden. Dies kann die Reputation und Akzeptanz der 
betroffenen virtuellen Währung negativ beeinträchtigen und negative Auswirkungen auf den Markt-
wert dieser virtuellen Währung haben. 

oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=âçåâìêêáÉêÉåÇÉå=îáêíìÉääÉå=t®ÜêìåÖÉå=

Obwohl einige virtuelle Währungen, wie etwa Bitcoin, derzeit innerhalb der virtuellen Währungen 
und in der öffentlichen Wahrnehmung einen bedeutenden Status haben, besteht die Gefahr, dass 
andere virtuelle Währungen Wettbewerbsvorteile haben oder erlangen, und die Bedeutung von der-
zeit erfolgreichen virtuellen Währungen abnimmt und diese sogar vom Markt verdrängt werden. Mit 
der Abnahme der Bedeutung von virtuellen Währungen ist das Risiko verbunden, dass der Wert der 
betroffenen virtuellen Währung sinkt oder sogar Null (0) werden kann. 

mçäáíáëÅÜÉ=ìåÇ=oÉÅÜíëêáëáâÉå=

Der rechtliche Status von virtuellen Währungen kann in verschiedenen Staaten unterschiedlich sein. 
Das Fehlen eines einheitlichen regulatorischen, rechtlichen und steuerlichen Rahmens macht die Be-
urteilung von Risiken in diesem Zusammenhang schwierig. Da es sich bei virtuellen Währungen häu-
fig um unregulierte Vermögenswerte handelt, besteht das Risiko, dass zukünftige politische, regula-
torische und rechtliche (einschließlich steuerliche) Änderungen den Markt für virtuelle Währungen 
und Gesellschaften, die in diesem Markt tätig sind, negativ beeinflussen. Dies könnte dazu führen, 
dass der Wert der betroffenen virtuellen Währung negative beeinflusst wird. 

píÉìÉêäáÅÜÉ=oáëáâÉå=

Virtuelle Währungen und das Handeln von virtuellen Währungen können einer Besteuerung unterlie-
gen, beispielweise Umsatzsteuer oder Kapitalertragssteuer. Jeder Anleger sollte sich erkundigen, ob 
länderspezifische steuerliche Verpflichtungen für die Nutzung virtueller Währungen gelten. Steuerli-
che Aspekte sind gegebenenfalls mit einem Steuerberater zu klären. 

oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=e~åÇÉäëéä®íòÉå=

Virtuelle Währungen können direkt von einem Eigentümer oder über einen Handelsplatz gekauft wer-
den. Diese Plattformen werden in der Regel nicht reguliert. Mehrere Handelsplätze mussten bereits 
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ihre Geschäftstätigkeit aufgeben oder sind aus anderen Gründen geschlossen worden– in einigen Fäl-
len aufgrund von Hackerangriffen. 

Außerdem sind Handelsplätze keine Banken, die eine virtuelle Währung als Einlage verwalten. Ver-
liert ein Handelsplatz virtuelle Währungseinheiten oder muss seine Geschäftstätigkeit aufgeben, be-
steht grundsätzlich kein spezieller Rechtsschutz (wie beispielsweise durch ein Einlagensicherungs-
system), der Verluste von an dem Handelsplatz gehaltenen virtuellen Währungseinheiten abdeckt. 
Dies gilt auch dann, wenn die Tätigkeit des Handelsplatzes behördlich genehmigt ist. 

Bei einigen Handelsplätzen können besondere Risiken bestehen, die in den Besonderheiten des je-
weiligen Handelsplatzes begründet sind. So kann die Transparenz des Handelsplatzes unter anderem 
sowohl in der Preisfindung als auch in der Eigentümer- oder Gesellschaftsstruktur eingeschränkt 
sein. Dennoch können Handelsplätze mit einer eingeschränkten Transparenz hohe Umsätze in der 
virtuellen Währung aufweisen. Sollte das Vertrauen in den jeweiligen Handelsplatz aufgrund der ein-
geschränkten Transparenz sinken, kann dies zu nachteiligen Auswirkungen auf den Handel in und 
den Umsatz der betroffenen virtuellen Währungen führen. Dies kann negative Auswirkungen auf den 
Marktpreis der jeweiligen virtuellen Währung haben. 

qê~åë~âíáçåÉå=áå=îáêíìÉääÉê=t®ÜêìåÖ=â∏ååÉå=òì=âêáãáåÉääÉå=e~åÇäìåÖÉå=ÖÉåìíòí=ïÉêÇÉå=

Transaktionen in virtueller Währung sind öffentlich, die Eigentümer und Empfänger dieser Transakti-
onen jedoch nicht. Die Transaktionen lassen sich kaum zurückverfolgen und bieten Nutzern virtueller 
Währungen ein hohes Maß an Anonymität. Das Netzwerk der virtuellen Währung kann daher für 
Transaktionen verwendet werden, die kriminellen Handlungen wie der Geldwäsche dienen. Ein sol-
cher Missbrauch kann dazu führen, dass Strafverfolgungsbehörden Handelsplätze schließen und da-
mit den Zugang zu dem Guthaben auf der Plattform verwehren. 

oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉê=páÅÜÉêÜÉáí=îçå=îáêíìÉääÉå=t®ÜêìåÖÉå=

Virtuelle Währungen können gestohlen werden, was einen Totalverlust zur Folge haben könnte. Vir-
tuelle Währungen werden nach dem Erwerb regelmäßig in einer sogenannten "virtuellen Geldbörse" 
(Wallet) auf einem Computer, Notebook oder Smartphone abgelegt. Diese virtuellen Geldbörsen wer-
den üblicherweise durch einen privaten Schlüssel oder Passwort geschützt. Virtuelle Wallets verfügen 
üblicherweise über einen öffentlichen Schlüssel und einen privaten Schlüssel oder ein Passwort, über 
die der Zugriff erfolgt. Virtuelle Wallets sind jedoch nicht umfassend vor Hackern geschützt. Ebenso 
wie aus echten Geldbörsen kann Geld auch aus einer virtuellen Wallet gestohlen werden. Die Aus-
sichten, dieses Geld zurückzubekommen, sind gering. Dies kann negative Auswirkungen auf die Re-
putation der Währung oder des betroffenen Marktplatzes haben und damit den Marktpreis der be-
troffenen virtuellen Währung negativ beeinflussen. 

Außerdem besteht das Risiko, dass Anlegern der Schlüssel oder das Passwort für die virtuelle Wallet 
abhanden kommt oder aus anderen Gründen nicht mehr verfügbar ist. In diesen Fällen ist das virtu-
elle Guthaben unter Umständen für immer verloren. Es existieren keine zentralen Stellen, die Pass-
wörter speichern oder Ersatzpasswörter ausgeben. 

dÉêáåÖÉ=e~åÇÉäë~âíáîáí®íÉå=

Grundsätzlich ist zu beobachten, dass virtuelle Währungen in der Regel nur selten gehandelt werden. 
So wurde im Mai 2014 veröffentlicht, dass beispielsweise nur rund 4 Prozent aller Bitcoins innerhalb 
einer Woche gehandelt werden. Bei einem Zeitraum von bis zu drei Monaten werden weitere 24 Pro-
zent aller Bitcoins gehandelt. Erst nach sechs Monaten werden mehr als die Hälfte aller Bitcoins ge-
handelt. Rund 38 Prozent aller Bitcoins werden über einen Zeitraum von mehr als einem Jahr gehal-
ten. Zu beobachten ist zudem, dass üblicherweise die Personen, die kryptographische Währungen 
herstellen (sogenannte Miner), ihre in diesem Zusammenhang entstandenen Kosten durch einen so-
fortigen Tausch der virtuellen Währung in eine nationale Währung ausgleichen. Dies könnte nahele-
gen, dass nur ein geringer Anteil einer virtuellen Währung für Transaktionen verwendet wird; ein 
großer Anteil der Investoren in virtuelle Währungen könnte die virtuelle Währung für langfristige 
Zwecke halten, beispielweise aus spekulativen Gründen oder Spargründen. 
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iáèìáÇáí®íëJ=ìåÇ=tÉÅÜëÉäâìêëêáëáâÉå=

Es besteht das Risiko, dass nicht ausreichend Liquidität in den Märkten für einen Tausch von virtuel-
len Währungen in nationale Währungen, wie beispielsweise von Bitcoin in USD besteht. Es kann 
nicht vorausgesagt werden, ob für virtuelle Währungen ein Markt vorhanden ist oder weiterhin vor-
handen bleibt, ob ein solcher Markt liquide oder illiquide sein wird und wie sich die virtuellen Wäh-
rungen in einem solchen Markt handeln lassen. Wenn die virtuellen Währungen nicht an einer Börse 
gehandelt werden, kann es schwierig sein, Informationen zur Preisbestimmung der virtuelle Währun-
gen zu erhalten und Liquidität und Marktpreis der virtuellen Währungen können dadurch nachteilig 
beeinflusst werden. Dies kann unter anderem zu sehr volatilen Wechselkursen führen.  

Die Liquidität der virtuellen Währungen kann auch durch An- und Verkaufsbeschränkungen verschie-
dener Rechtsordnungen beeinträchtigt werden. Je eingeschränkter der Markt ist, desto schwieriger 
kann es für Anleger sein, den Marktwert der virtuellen Währungen zu bestimmen und/oder zu reali-
sieren. Außerdem kann die Volatilität der jeweiligen Wechselwährung einen wesentlichen negativen 
Einfluss auf das Wechselkursverhältnis haben. 

Der historische Marktpreis einer virtuellen Währung bzw. sein Wechselkurs ist kein Indikator für des-
sen künftige Entwicklung. Es lässt sich nicht vorhersagen, ob der Marktpreis einer virtuellen Wäh-
rung im Verhältnis zu einer anderen Währung steigen oder fallen wird. 

oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉã=w~ÜäìåÖëîçêÖ~åÖ=

Eine Zahlung in virtuellen Währungen ist in der Regel keine Echtzeit-Zahlung, da für die Verifizie-
rung der Zahlung bis zu zehn Minuten benötigt werden. Darüber hinaus wird empfohlen, sechs Verifi-
zierungsvorgänge, die alle zehn Minuten entstehen, abzuwarten, um die Sicherheit zu erhöhen, dass 
die Zahlung tatsächlich der Kette der überprüften Transaktionen (sogenannte blockchain) hinzuge-
fügt wurde. Die Verifizierung einer Zahlung kann in diesem Fall bis zu einer Stunden in Anspruch 
nehmen. Dieser zeitliche Aufwand kann die Zahlung in einer virtuellen Währung weniger attraktiv er-
scheinen lassen, wie eine Kartenzahlung, die in Echtzeit vorgenommen werden kann. Eine geringere 
Attraktivität des Zahlungsvorgangs kann sich auf die Attraktivität der virtuellen Währung negativ 
auswirken. 

oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉã=`çÇÉ=çÇÉê=mêçíçâçää=ÇÉê=îáêíìÉääÉå=t®ÜêìåÖ=

Es besteht das Risiko, dass der Quellcode oder das Protokoll, was einer virtuellen Währung zugrunde 
liegt, fehlerhaft ist. Ein solcher Fehler könnte die Integrität und die Sicherheit der betroffenen vir-
tuellen Währung und des entsprechenden Netzwerks gefährden. So ist beispielsweise der Quellcode 
von Bitcoin öffentlich und kann von jedermann heruntergeladen und eingesehen werden. Dennoch 
kann einen Fehler im Quellcode existieren, der noch nicht gefunden und behoben wurde oder ein 
solcher Fehler kann ausgenutzt werden, solange er noch nicht behoben wurde. Zudem besteht das 
Risiko, dass ein Fehler irreparabel ist. Diese Risiken könnten die Reputation einer virtuellen Währung 
wesentlich schwächen, was negative Auswirkungen auf deren Marktpreis haben könnte. 

oáëáâÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉê=tÉáíÉêÉåíïáÅâäìåÖ=ÇÉê=îáêíìÉääÉå=t®ÜêìåÖ=

Verschiedene virtuelle Währungen, wie etwas Bitcoin, wurden als Open-Source-Software realisiert, al-
so als Programm, das für jedermann frei zugänglich ist. Der Quellcode oder das Protokoll, was diesen 
virtuellen Währungen zugrunde liegt, ist öffentlich zugänglich und in ständiger Entwicklung. Die 
Weiterentwicklung und Akzeptanz des Protokolls ist von einer Reihe von Faktoren abhängig. Die 
Entwicklung von Bitcoin kann verhindert oder verzögert werden, sollten Unstimmigkeiten zwischen 
den Teilnehmern, Entwicklern und Mitgliedern des Netzwerks entstehen.  

Neue und verbesserte Versionen des Quellcodes müssen von der Mehrheit der Mitglieder des Netz-
werks bestätigt werden, um die Version des Quellcodes zu aktualisieren. Für den Fall, dass eine 
Mehrheit im Netzwerk für eine Aktualisierung des Quellcodes nicht erreicht werden kann, könnte dies 
dazu führen, dass dringende Aktualisierungen oder Verbesserungen des Quellcodes nicht oder nur 
eingeschränkt durchgeführt werden können. Sollte die Entwicklung des Quellcodes verhindert oder 
verzögert werden, kann sich dies negativ auf den Wert der virtuellen Währung auswirken. Außerdem 
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besteht das Risiko, dass einzelne oder mehrere Mitglieder des Netzwerks eine Mehrheit an diesem 
Netzwerk kontrollieren. In diesem Fall könnte diese Mehrheit Änderungen des Quellcodes durchset-
zen, die sich nachteilig auf den Marktwert der betroffenen virtuellen Währung auswirken. So könnte 
beispielsweise der Verifizierungsvorgang, die Generierung von privaten Schlüsseln (die für das Durch-
führen von Transaktionen benötigt werden) oder das nachträgliche Löschen von Transaktionen be-
troffen sein. Derartige sogenannte 51% Attacken können dazu führen, dass das Vertrauen in die vir-
tuelle Währung allgemein schwindet und der Handel möglicherweise vollständig zum Erliegen 
kommt. Diese Szenarien können unter Umständen nur schwer nachzuverfolgen sein und die Gleichbe-
rechtigung der Teilnehmer des Netzwerkes nachhaltig stören. Dies hätte einen Verlust an Reputation 
und wesentliche nachteilige Auswirkungen auf den Marktwert der betroffenen virtuellen Währung. 
Aber auch ohne die Verwirklichung nachteiliger Szenarien könnte die Kontrolle einer Mehrheit eines 
Netzwerks die gleichen nachteiligen Folgen auf den Marktwert der virtuellen Währung haben. 

Es besteht das Risiko, dass Quellcodes oder Protokolle weiterentwickelt werden und dies aus unter-
schiedlichen Gründen zur Teilung der virtuellen Währung in mehrere Protokolle führt (sogenannter 
Hard Fork); zum Beispiel könnte ein Hard Fork des Bitcoin Protokolls eintreten, was in der Folge da-
zu führen könnte, dass das Bitcoin Protokoll in ein Bitcoin Core und ein Bitcoin Unlimited Protokoll 
geteilt wird. In diesem Zusammenhang kann es vorkommen, dass Handelsplätze, an denen virtuelle 
Währungen gehandelt werden, vorübergehend die Möglichkeit zur Einzahlung oder Abbuchung bzw. 
Kauf oder Verkauf der betroffenen virtuellen Währung an diesem Handelsplatz suspendieren, bis die 
Risiken und Folgen, die im Zusammenhang mit dem Hard Fork entstehen können (z.B. Replay-
Attacken, Netzwerkinstabilität), abschließend eingeschätzt wurden. Dies kann unter Umständen 
mehrere Tage dauern. Während einer solchen vorübergehenden Suspendierung besteht das Risiko, 
dass der Market Maker keine Brief- und Geldkurse für das Wertpapier stellt. Der Emittent kann zudem 
eine Anpassung des Wertpapiers vornehmen, um die Auswirkungen des Hard Fork angemessen zu be-
rücksichtigen. 

Ferner besteht das Risiko, dass bei einem öffentlich zugänglichen Protokoll der Anreiz für einen 
Entwickler fehlt, für eine Weiterentwicklung des Quellcodes eine Kompensation zu erhalten. Dies 
könnte dazu führen, dass die qualitative kontinuierliche Weiterentwicklung des Quellcodes verhin-
dert oder verspätet durchgeführt wird. Sollte der Quellcode jedoch nicht weiterentwickelt werden, 
könnte dies negative Auswirkungen auf den Wert der betroffenen virtuellen Währung haben. 

 

3. Wesentliche wertpapierspezifische Risiken 

Für jeden Anleger in einem der nachfolgend beschriebenen Wertpapiere besteht wegen der Kopplung 
an die Wertentwicklung eines Basiswerts das Risiko, dass das eingesetzte Kapital nicht oder zumin-
dest nicht in allen Fällen in voller Höhe zurückgezahlt wird. 

Ist der Auszahlungsbetrag zwar positiv, aber geringer als der von dem Wertpapierinhaber entrichtete 
Erwerbspreis, erleidet der Wertpapierinhaber einen Verlust. Der Kapitalverlust kann ein erhebliches 
Ausmaß annehmen, so dass ein Totalverlust entstehen kann. Selbst wenn kein Kapitalverlust ein-
tritt, besteht das Risiko, dass die Rendite einer Kapitalmarktanlage mit vergleichbarer Laufzeit (bei 
Open-End Partizipationszertifikaten bezogen auf den entsprechenden Ausübungstag) und marktübli-
cher Verzinsung nicht erreicht wird. Zudem partizipiert der Anleger grundsätzlich nicht an regelmä-
ßigen Ausschüttungen (z.B. Dividenden im Falle von Aktien als Basiswert oder vergleichbare Aus-
schüttungen aus einem Basiswert bzw. dessen Bestandteilen). Bei Wertpapieren, bei denen in den 
Produktbedingungen eine Barausschüttung (entweder in Form einer Reinvestition oder eines Geldan-
teils) als anwendbar gekennzeichnet ist, partizipiert der Anleger an ausgeschütteten Beträgen, Zin-
sen oder zinsartigen Erträgen (z.B. Dividenden im Falle von Aktien sowie bei Investmentanteilen als 
Basiswert bzw. Korbbestandteil). 
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3.1 Risiko im Zusammenhang mit der Höhe des Auszahlungsbetrags am Laufzeitende bzw. 
der Ausübung durch den Wertpapierinhaber oder der Kündigung durch den Emittenten 

Partizipationszertifikate sind dadurch gekennzeichnet, dass sie nahezu 1 : 1 die Wertentwicklung des 
Basiswerts nachvollziehen, unter Berücksichtigung der weiteren Ausstattungsmerkmale der Wertpa-
piere, wie sie in den Emissionsbedingungen bestimmt werden. Anleger sollten beachten, dass insbe-
sondere eine etwaige Managementgebühr und/oder Quantogebühr (Quanto-Zinssatz) zu einer Abwei-
chung von der 1 : 1 Nachvollziehung der Wertentwicklung des Basiswertes führen. 

Wenn der Wert des Basiswertes fällt, beinhalten alle Partizipationszertifikate ein vom Stand des Ba-
siswerts abhängiges Verlustrisiko. Ein Totalverlust tritt ein, wenn der für die Berechnung des Auszah-
lungsbetrags (bei Fälligkeit im Falle von Partizipationszertifikaten mit Laufzeitbegrenzung bzw. bei 
Ausübung durch den Wertpapierinhaber oder bei ordentlicher Kündigung durch den Emittenten im 
Falle von Open-End Partizipationszertifikaten) maßgebliche Kurs des Basiswerts (der sog. Referenz-
preis) null (0) beträgt. 

 

3.2 Risiken im Zusammenhang mit der Barabwicklung der Partizipationszertifikate 

Die Wertpapiere gewähren dem Anleger nach Maßgabe der Endgültigen Bedingungen einen Anspruch 
auf Barabwicklung, d.h. auf Zahlung eines Geldbetrags in Höhe des Auszahlungsbetrags. Eine Liefe-
rung des Basiswertes bzw. von Korbbestandteilen erfolgt nicht. Der Barausgleich je Wertpapier er-
rechnet sich grundsätzlich anhand des Referenzpreises des Basiswerts am Bewertungstag (gegebe-
nenfalls unter Berücksichtigung des Bezugsverhältnisses und gegebenenfalls umgerechnet in die 
Handelswährung der Wertpapiere). Eine Rückzahlung der Wertpapiere zu dem jeweiligen Kaufpreis 
oder zu einem für die einzelnen Wertpapiertypen charakteristischen Betrag ist nicht garantiert. 

 

3.3 Risiken im Zusammenhang mit Wertpapieren mit Dreiparteiensicherheitenverwaltung 
(TCM) 

Wertpapiere mit TCM (qêáé~êíó=`çää~íÉê~ä=j~å~ÖÉãÉåí) sind durch einen zwischen der Bank Vontobel 
AG, Zürich, als Sicherheitengeber, der SIX Repo AG, die als direkter Vertreter für und im Namen des 
Wertpapierinhabers als Sicherheitennehmer handelt, der SIX SIS AG, die als Verwahrer und Sicherhei-
tenverwalter handelt, und der Vontobel Financial Products GmbH als Emittent geschlossenen Vertrag 
(der „Rahmenvertrag“) besichert.  

Der Sicherheitengeber stellt entsprechende Sicherheiten zur Verfügung. Diese Sicherheiten werden 
zu Gunsten der Anleger, die zu diesem Zweck vom Sicherheitennehmer vertreten werden, verpfändet. 
Die Sicherheiten werden dazu verwendet, die Verbindlichkeiten des Emittenten gegenüber Anlegern 
im Falle von Insolvenz- bzw. ähnlichen Ereignissen (z.B. Zahlungsausfall, Restrukturierung, Liquida-
tion, etc.) oder im Falle der Unterbesicherung zu erfüllen. Die Sicherheiten werden vom Sicherhei-
tengeber ausgewählt und bei der SIX SIS AG auf einem segregierten TCM-Konto und -Depot im Na-
men des Sicherheitengebers hinterlegt. 

Die Kosten der TCM-Besicherung (inkl. Leihekosten für die notwendigen Sicherheiten) werden bei der 
Preisstellung für die Wertpapiere berücksichtigt und damit indirekt von den Anlegern getragen. 

Kommt die Bank Vontobel AG als Sicherungsgeber ihren Pflichten nicht nach, werden die Sicherhei-
ten im Rahmen der anwendbaren Rechtsvorschriften durch SIX SIS AG oder einen Liquidator verwer-
tet. 

Tritt ein Verwertungsfall ein, teilt der Sicherheitenverwalter dem Wertpapierinhaber den Fälligkeits-
tag des Verwertungsfalls mit. Der Sicherheitenverwalter bestimmt nach dem Eintritt eines Verwer-
tungsfalls in Bezug auf ein Wertpapier den Verwertungswert dieses Wertpapiers als letzten vor dem 
Eintritt des Verwertungsfalls verfügbaren Aktuellen Wert. Dieser Wert ist für den Sicherheitengeber 
und die Wertpapierinhaber verbindlich. Nach den entsprechenden Aktuellen Werten bestimmen sich 
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die Ansprüche der Wertpapierinhaber gegen den Emittenten bei Fälligkeit der Wertpapiere gemäss 
den Bestimmungen des Rahmensvertrags. 

Die Besicherung eliminiert das Ausfallrisiko des Emittenten nur in dem Maße, als die Erlöse aus der 
Verwertung der Sicherheiten bei Eintritt eines Verwertungsfalles (abzüglich der Kosten für die Ver-
wertung und Auszahlung) die Ansprüche der Wertpapierinhaber zu decken vermögen. Zudem führt 
der Verwertungfall zu einer (vorzeitigen) Beendigung der Laufzeit der Wertpapiere. Dabei besteht das 
Risiko, dass der Aktuelle Wert des betroffenen Wertpapiers eventuell deutlich unterhalb des nach 
Maßgabe der Emissionsbedingungen zu ermittelnden Auszahlungsbetrags liegt und die Anlage im 
Zeitpunkt der vorzeitigen Tilgung der Wertpapiere eine (deutlich) geringere Rendite als die bis zum 
Ende der Laufzeit oder bei Ausübung erwartete aufweist. 

Der Wertpapierinhaber trägt insbesondere folgende Risiken:  

• der Sicherungsgeber kann bei steigendem Wert der Wertpapiere oder bei sinkendem Wert der 
Sicherheiten die zusätzlich erforderlichen Sicherheiten nicht liefern;  

• die Sicherheiten können in einem Verwertungsfall nicht sogleich durch SIX SIS AG verwertet 
werden, weil tatsächliche Hindernisse entgegenstehen oder die Sicherheiten der Zwangsvoll-
streckungsbehörde zur Verwertung übergeben werden müssen;  

• das mit den Sicherheiten verbundene Marktrisiko führt zu einem ungenügenden Verwertungs-
erlös oder die Sicherheiten können unter ausserordentlichen Umständen ihren Wert bis zum 
Zeitpunkt der tatsächlichen Verwertung gänzlich verlieren;  

• die Fälligkeit nach dem Rahmenvertrag von Wertpapieren in einer ausländischen Währung kann 
beim Wertpapierinhaber Verluste verursachen, weil der Aktuelle Wert (massgeblich für den An-
spruch des Wertpapierinhabers gegenüber dem Emittenten) in der ausländischen Währung 
festgelegt wird, wogegen die Auszahlung des anteilsmässigen Netto-Verwertungserlöses (mas-
sgeblich für den Umfang, in welchem der Anspruch des Wertpapierinhabers gegenüber dem 
Emittenten erlischt) in Schweizer Franken erfolgt;  

• die Besicherung wird nach den Regeln des Zwangsvollstreckungsrechts angefochten, sodass 
die Sicherheiten nicht gemäss den Bestimmungen des Rahmenvertrages zu Gunsten der Wert-
papierinhaber in den Wertpapieren verwertet werden können. 

Die im Zusammenhang mit der Verwertung und Auszahlung entstehenden Kosten (einschliesslich 
Steuern und Abgaben sowie Beraterhonorare) können in die Preisfindung für ein Wertpapier einflie-
ßen und sind in jedem Fall vom Wertpapierinhaber zu tragen. 

Die Auszahlung des anteilsmäßigen Netto-Verwertungserlöses erfolgt im Verwertungsfall an die Anle-
ger durch die SIX SIS AG und durch Finanzintermediäre entlang einer Auszahlungskette. Die Anleger 
tragen das Risiko, dass mögliche Verwertungserlöse auf Grund einer Zahlungsunfähigkeit der SIX SIS 
AG und/oder der Finanzintermediäre nicht oder nur teilweise weitergeleitet werden. Die mögliche 
Zahlungsunfähigkeit der SIX SIS AG und/oder der Finanzintermediäre begründet insofern ein Boni-
tätsrisiko, dem die Anleger im Fall eines Verwertungsfalles ausgesetzt sind. Die Auszahlung an die 
Anleger kann sich aus tatsächlichen oder rechtlichen Gründen verzögern.  

Der maximale Anspruch eines Anlegers auf Befriedigung aus dem Netto-Verwertungserlös der Sicher-
heiten richtet sich nach der Summe der Aktuellen Werte seiner betroffenen Wertpapiere. Sofern sich 
die Berechnung des Aktuellen Wertes eines Wertpapiers als fehlerhaft erweist, kann die Besicherung 
des Wertpapiers ungenügend sein. 
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4. Risiken bezogen auf den Emittenten 

4.1 Risiken im Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Tätigkeit 

Die Vontobel Financial Products GmbH ist eine Emissionsgesellschaft, das heißt, der Hauptzweck der 
Vontobel Financial Products GmbH besteht darin, Wertpapiere zu emittieren.  

Es besteht grundsätzlich das Risiko, dass der Emittent seinen Verpflichtungen aus den Wertpapieren 
nicht oder nur teilweise nachkommen kann. Der Anleger trägt daher das Insolvenzrisiko des Emitten-
ten. Anleger sollten daher in ihren Investitionsentscheidungen die Bonität des Emittenten berück-
sichtigen. Unter dem Bonitätsrisiko versteht man die Gefahr der Zahlungsunfähigkeit oder Illiquidi-
tät des Emittenten, das heißt eine mögliche vorübergehende oder endgültige Unfähigkeit zur ter-
mingerechten Erfüllung seiner Leistungsverpflichtungen. Mit Emittenten, die eine geringe Bonität 
aufweisen, ist typischerweise ein erhöhtes Insolvenzrisiko verbunden. Der Emittent hat derzeit keine 
Bonitätseinstufung (sogenanntes Rating), weshalb der Anleger die Zahlungsfähigkeit des Emittenten 
nicht mit Unternehmen vergleichen kann, die über ein Rating verfügen. Das haftende Stammkapital 
des Emittenten beträgt EUR 50.000. Der Anleger ist im Vergleich zu einem Emittenten mit höhe-
rer Kapitalausstattung einem höheren Bonitätsrisiko ausgesetzt.  

Die Wertpapiere sind unmittelbare und unbesicherte Verbindlichkeiten des Emittenten, die unterei-
nander und mit allen sonstigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten des Emit-
tenten gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwingender ge-
setzlicher Vorschriften Vorrang zukommt. Im Falle der Insolvenz des Emittenten kann eine Anlage 
in ein Wertpapier des Emittenten einen vollständigen Verlust (Totalverlust) für den Anleger 
bedeuten. 

Der Emittent ist keinem Einlagensicherungsfonds oder einem ähnlichen Sicherungssystem ange-
schlossen, das im Falle einer Insolvenz des Emittenten Forderungen der Wertpapierinhaber ganz oder 
teilweise abdecken würde. Außerdem sind Wertpapiere als Inhaberschuldverschreibungen weder vom 
Einlagesicherungs- und Anlegerentschädigungsgesetz noch vom Einlagensicherungsfonds des Bun-
desverbands Deutscher Banken erfasst. Im Falle einer Insolvenz des Emittenten haben die Anle-
ger daher keine Ansprüche aus den vorgenannten Sicherungsinstituten. 

Sämtliche der voranstehend genannten Risiken können die Geschäftstätigkeit des Emittenten negativ 
beeinflussen und nachteilige Auswirkungen auf die Vermögen-, Finanz- und Ertragslage des 
Emittenten haben. 

 

4.2 Risiken im Zusammenhang mit Marktentwicklungen 

Die Tätigkeit des Emittenten und sein jährliches Emissionsvolumen werden außerdem durch die Ent-
wicklungen an den Märkten, an denen er seine Geschäftstätigkeit ausübt, beeinflusst. Unter anderem 
betriftt dies die gesamtwirtschaftlichen und/oder unternehmensspezifischen Entwicklungen während 
der Laufzeit der Wertpapiere, insbesondere in Deutschland und dem übrigen Europa, sowie veränder-
te Rahmenbedingungen an den Finanzmärkten. Ursachen für diese Veränderungen können beispiels-
weise konjunkturelle, regulatorische oder steuerliche Veränderungen sein.  

Die allgemeine Marktentwicklung von Wertpapieren hängt insbesondere von der Entwicklung der Ka-
pitalmärkte ab, die ihrerseits von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den wirtschaftli-
chen und politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Ländern beeinflusst werden (sog. 
Marktrisiko). 

Eine schwierige gesamtwirtschaftliche Situation kann unter anderem zu einem niedrigeren 
Emissionsvolumen führen und sich nachteilig auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage sowie die 
Liquidität des Emittenten auswirken. 
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4.3 Risiken im Zusammenhang mit Absicherungsgeschäften 

Sämtliche Anteile an dem Emittenten werden von der Vontobel Holding AG, Zürich, der 
Konzernobergesellschaft der Vontobel-Gruppe (die „Vontobel-Gruppe“) gehalten. Der Emittent 
schließt zur Absicherung seiner Verpflichtungen aus den Wertpapieren mit anderen Gesellschaften 
der Vontobel-Gruppe, insbesondere mit der Bank Vontobel AG, Zürich, und der Vontobel Financial 
Products Ltd., Dubai, Vereinigte Arabische Emirate, individuell ausgehandelte Absicherungsgeschäfte 
(sogenannte OTC-Absicherungsgeschäfte) ab. 

In diesem Zusammenhang besteht insbesondere das Risiko der Zahlungsunfähigkeit der Partei, mit 
der der Emittent das jeweilige Absicherungsgeschäft abschließt. Da der Emittent solche 
Absicherungsgeschäfte derzeit ausschließlich mit Gesellschaften der Vontobel-Gruppe abschließt, ist 
der Emittent im Vergleich zu einer breiter gestreuten Auswahl von Vertragspartnern einem 
sogenannten Klumpenrisiko ausgesetzt. Daher kann eine Zahlungsunfähigkeit oder Insolvenz einer 
Gesellschaft der Vontobel-Gruppe unmittelbar zu einer Zahlungsunfähigkeit des Emittenten führen. 
Den Inhabern von Wertpapieren des Emittenten stehen in Bezug auf derart geschlossene 
Absicherungsgeschäfte keine Ansprüche zu. 

 

4.4 Risiken im Zusammenhang mit der Garantie 

Die ordnungsgemäße Zahlung aller gemäß den Emissionsbedingungen der unter dem Basisprospekt 
ausgegebenen Wertpapiere zu zahlenden Beträge durch den Emittenten wird durch die Vontobel Hol-
ding AG, Zürich, garantiert.  

Die Verpflichtungen des Garanten unter der Garantie begründen unmittelbare, unbedingte und nicht 
besicherte Verbindlichkeiten des Garanten, die untereinander gleichrangig sind. Mit jeder Zahlung 
unter der Garantie verringert sich die Verpflichtung des Garanten entsprechend. Es besteht grund-
sätzlich das Risiko, dass der Garant seinen Verpflichtungen aus der Übernahme der Garantie nicht oder 
nur teilweise nachkommen kann. Die Anleger sollten daher bei ihren Anlageentscheidungen neben der 
Bonität des Emittenten auch die Bonität des jeweiligen Garanten berücksichtigen. Im Falle der Insol-
venz des Emittenten und Garanten kann eine Anlage in ein Wertpapier des Emittenten einen 
vollständigen Verlust (Totalverlust) für den Anleger bedeuten. 

 

5. Risiken bezogen auf den Garanten 

5.1 Risiken im Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Tätigkeit 

Der Anleger trägt das Insolvenzrisiko des Garanten. Dieses Risiko wird gegebenenfalls mittels 
Dreiparteiensicherheitenverwaltung (TCM) begrenzt, kann jedoch nicht komplett ausgeschlossen 
werden. 

Der Garant, die Vontobel Holding AG, ist die Muttergesellschaft der Vontobel-Gruppe. Die Geschäfts-
tätigkeit des Garanten wird insbesondere von den jeweiligen Marktverhältnissen und deren Auswir-
kungen auf die operativ tätigen Gesellschaften der Vontobel-Gruppe beeinflusst. 

Es besteht grundsätzlich das Risiko, dass der Garant seinen Verpflichtungen aus der Übernahme der Ga-
rantie nicht oder nur teilweise nachkommen kann. Der Anleger trägt daher das Insolvenzrisiko des Ga-
ranten. Anleger sollten daher in ihren Investitionsentscheidungen die Bonität des Garanten berück-
sichtigen. Unter dem Bonitätsrisiko versteht man die Gefahr der Zahlungsunfähigkeit oder Illiquidi-
tät des Garanten, das heißt eine mögliche vorübergehende oder endgültige Unfähigkeit zur termin-
gerechten Erfüllung seiner Leistungsverpflichtungen. Mit Garanten, die eine geringe Bonität aufwei-
sen, ist typischerweise ein erhöhtes Insolvenzrisiko verbunden. Der Garant verfügt derzeit über eine 
Bonitätseinstufung (sogenanntes Rating) einer Ratingagentur, weshalb der Anleger die Zahlungsfä-
higkeit des Garanten mit anderen Unternehmen vergleichen kann, die über ein Rating verfügen. 

Anleger sollten beachten, dass sich die Bonität des Garanten aufgrund von gesamtwirtschaftlichen 
und/oder unternehmensspezifischen Entwicklungen, insbesondere in der Schweiz, Deutschland und 
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dem übrigen Europa, sowie aufgrund von veränderten Rahmenbedingungen an den Finanzmärkten 
ändern kann (sog. Marktrisiko). Ursachen für diese Veränderungen können unter anderem konjunktu-
relle, regulatorische oder steuerliche Veränderungen sein. Risiken für die Geschäftstätigkeit der Von-
tobel Holding AG können sich unter anderem aus allgemeinen Marktrisiken ergeben, die durch Ab-
wärtsbewegungen von Marktpreisen wie Zinssätzen, Wechselkursen, Aktienkursen, Preisen von Roh-
waren und entsprechenden Volatilitäten entstehen können und die Bewertung der Basiswerte 
und/oder der derivativen Finanzprodukte negativ beeinflussen können. Auswirkungen auf die finan-
zielle Leistungsfähigkeit des Garanten können auch Liquiditätsengpässe haben, die zum Beispiel 
durch Mittelabflüsse durch die Beanspruchung von Kreditzusagen oder die Unmöglichkeit der Prolon-
gation von Passivgeldern entstehen können, so dass der Garant kurzfristigen Finanzierungsbedarf 
zeitweilig nicht decken könnte. Des Weiteren ist die Vontobel Holding AG einem Kreditrisiko ausge-
setzt, da Ausfallrisiken sowohl mit dem direkten Kreditgeschäft verbunden sind als auch im Rahmen 
von Geschäften entstehen können, die mit Kreditrisiken einhergehen, wie OTC-Derivat-Transaktionen 
(das heißt individuell zwischen zwei Parteien ausgehandelte Geschäfte), Geldmarktgeschäfte oder 
Securities Lending and Borrowing (Wertpapierleihe). Kommerzielles Kreditgeschäft wird von der Von-
tobel-Gruppe nicht getätigt. Schließlich können operationelle Risiken im Rahmen der operativen Ge-
schäftstätigkeit der Vontobel-Gruppe auftreten und zu Verlusten aus nicht adäquaten bzw. fehlenden 
Prozessen oder Systemen, Fehlverhalten von Mitarbeitern oder externen Ereignissen führen. Neben 
den voranstehenden Risiken kann außerdem eine schwierige gesamtwirtschaftliche Situation die Ge-
schäftstätigkeit des Garanten sowie dessen Vermögen-, Finanz- und Ertragslage negativ beeinflussen. 
Im Falle der Insolvenz des Garanten kann eine Anlage in ein Wertpapier einen vollständigen 
Verlust (Totalverlust) für den Anleger bedeuten. 

 

5.2 Risiken im Zusammenhang mit dem Rating 

Der Garant verfügt derzeit über eine Bonitätseinstufung (sogenanntes Rating) einer Ratingagentur. 
Ein Rating kann von der Ratingagentur jederzeit suspendiert, herabgesetzt oder zurückgezogen wer-
den. Eine solche Suspendierung, Herabsetzung oder Zurückziehung des Ratings in Bezug auf den Ga-
ranten kann den Marktpreis der unter dem jeweiligen Basisprospekt begebenen Wertpapiere nachtei-
lig beeinflussen. 

Ein Rating ist keine Empfehlung, Wertpapiere zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten und bietet kei-
ne Gewähr dafür, dass Verluste nicht eintreten werden. 

5.3 Risiken im Zusammenhang mit der Garantie 

Die ordnungsgemäße Zahlung aller gemäß den Emissionsbedingungen der unter dem Basisprospekt 
ausgegebenen Wertpapiere zu zahlenden Beträge durch den Emittenten wird durch den Garanten ga-
rantiert. 

Die Verpflichtungen des Garanten unter der Garantie begründen unmittelbare, unbedingte und nicht 
besicherte Verbindlichkeiten des Garanten, die untereinander gleichrangig sind. Mit jeder Zahlung 
unter der Garantie verringert sich die Verpflichtung des Garanten entsprechend. 

Es besteht grundsätzlich das Risiko, dass der Garant seinen Verpflichtungen aus der Übernahme der Ga-
rantie nicht oder nur teilweise nachkommen kann. Die Anleger sollten daher bei ihren Anlageentschei-
dungen neben der Bonität des Emittenten auch die Bonität des jeweiligen Garanten berücksichtigen. 
Im Falle der Insolvenz des Emittenten und des Garanten kann eine Anlage in ein Wertpapier 
des Emittenten einen vollständigen Verlust des Anlagebetrages bedeuten. 

 

5.4 Risiken im Zusammenhang mit der rechtlichen Durchsetzung eventueller Ansprüche 
aus der Garantie 

Die ordnungsgemäße Zahlung aller zu zahlenden Beträge durch den Emittenten wird vom Garanten 
garantiert. Die Garantie stellt eine selbständige, unbesicherte und nicht nachrangige Verpflichtung 
des Garanten dar und unterliegt Schweizerischem Recht. Gerichtsstand ist Zürich. Die rechtliche 
Durchsetzung eventueller Ansprüche aus der Garantie gegen die Vontobel Holding AG ist daher nur 



II. Risikofaktoren 

 74

in der Schweiz möglich. Hieraus können gegebenenfalls erhöhte Kosten im Zusammenhang mit der 
Geltendmachung rechtlicher Ansprüche (z.B. aufgrund einer gegebenenfalls erforderlichen Vertretung 
durch einen Schweizerischen Anwalt vor dem zuständigen Gericht oder im Zusammenhang mit mög-
licherweise zu erstellenden Rechtsgutachten). Auch die Dauer von etwaigen gerichtichen Verfahren 
in der Schweiz kann von der Dauer von gerichtichen Verfahren im Sitzland des Anlegers abweichen. 

 

5.5 Sanierungs- und Abwicklungsverfahren sowie Anforderungen an die Sanierungs- und 
Abwicklungsplanung  

Die Schweizer Bankengesetze räumen der Eidgenössischen Finanzmarktaufsicht („FINMA“) umfang-
reiche Befugnisse und Ermessensspielräume bei Sanierungs- und Abwicklungsverfahren von Schwei-
zer Banken ein. Seit dem 1. Januar 2016 gilt dies auch in Bezug auf Schweizer Muttergesellschaften 
von Finanzkonzernen wie der Bank Vontobel Holding AG, Zürich (der Garant). Diese umfangreichen 
Befugnisse umfassen das Recht, das ausstehende Aktienkapital des Garanten herabzusetzen, Schuld-
instrumente und andere Schuldtitel des Garanten in Eigenkapital umzuwandeln und diese Schuldtitel 
ganz oder teilweise abzuschreiben, sowie die Befugnis, bestimmte Rechte aus Verträgen (für höchs-
tens zwei Arbeitstage) auszusetzen und Schutzmaßnahmen einschließlich der Aussetzung von Zah-
lungen anzuordnen und Liquidationsverfahren einzuleiten. Der Geltungsbereich dieser Befugnisse 
und Ermessensspielräume sowie die Rechtsmechanismen, die angewandt würden, werden weiter aus-
gearbeitet und ausgelegt. 

Ähnliche Anforderungen an die Abwicklungsplanung können neben der Schweiz auch in anderen 
Rechtsordnungen möglich sein. Wird ein Abwicklungsplan durch die zuständige Behörde als unzu-
reichend erachtet, gestatten geltende Vorschriften der Behörde unter Umständen die Festsetzung 
von Beschränkungen bezüglich des Umfangs oder des Volumens der Geschäftstätigkeit des Garanten 
in der betroffenen Jurisdiktion, die Anforderung höherer Kapital- oder Liquiditätsreserven, die An-
ordnung, Vermögenswerte oder Tochtergesellschaften zu veräussern oder ihre Rechtsstruktur bzw. ih-
re Geschäftstätigkeit zu verändern, um die betreffenden Hindernisse für eine Abwicklung zu beseiti-
gen. 

Sanierungs- und Abwicklungsverfahren bezogen auf den Garanten können negative Auswirkungen auf 
den Marktpreis der Wertpapiere haben und außerdem dazu führen, dass die unter der Garantie fälli-
gen Beträge nicht oder nur zum Teil erlangt werden können.  

 

6. Risiken im Zusammenhang mit potenziellen Interessenkonflikten 

Bei den Gesellschaften der Vontobel-Gruppe (hierzu zählen alle konsolidierten Tochtergesellschaften 
der Vontobel Holding AG) können Interessenkonflikte bestehen. 

e~åÇÉäëÖÉëÅÜ®ÑíÉ=áå=_ÉòìÖ=~ìÑ=ÇÉå=_~ëáëïÉêí=ÄòïK=ÇÉëëÉå=_Éëí~åÇíÉáäÉ=

Die Gesellschaften der Vontobel-Gruppe können während der Laufzeit der Wertpapiere für eigene 
Rechnung oder für Rechnung eines Kunden an Handelsgeschäften beteiligt sein, die sich auf die je-
weiligen Basiswerte bzw. Korbbestandteile direkt oder indirekt beziehen. Die Gesellschaften der Von-
tobel-Gruppe können außerdem Gegenparteien bei Hedgegeschäften des Emittenten bezüglich des-
sen Verpflichtungen aus den Wertpapieren werden. Derartige Handels- bzw. Hedgegeschäfte können 
negative Auswirkungen auf den Wert des Basiswertes bzw. der Korbbestandteile und damit auf den 
Wert der Wertpapiere haben. 

^ìëΩÄìåÖ=~åÇÉêÉê=cìåâíáçåÉå=ÇìêÅÜ=dÉëÉääëÅÜ~ÑíÉå=ÇÉê=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=

Der Emittent und andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe können in Bezug auf die Wertpapiere 
auch eine andere Funktion ausüben, z. B. als Berechnungsstelle, Indexberechnungsstelle, Index-
Sponsor, Beteiligte am Auswahlverfahren eines proprietären Korbes und/oder Market Maker. Eine sol-
che Funktion kann den Emittenten bzw. die anderen Gesellschaften der Vontobel-Gruppe in die Lage 
versetzen, über die Zusammensetzung des Basiswerts zu bestimmen oder dessen Wert zu berechnen. 
Diese Funktionen können bei der Ermittlung der Preise der Wertpapiere und anderen damit verbun-
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denen Feststellungen sowohl unter den betreffenden Gesellschaften der Vontobel-Gruppe als auch 
zwischen diesen Gesellschaften und den Anlegern zu Interessenkonflikten führen.  

Bei Wertpapieren mit Schuldverschreibungen als Basiswert oder Korbbestandteil können Interessen-
konflikte auch dann auftreten, wenn der Emittent bzw. andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe 
für die Schuldverschreibungen in der Funktion des Market Makers auftritt und in dieser Eigenschaft 
die Preisfeststellung für diese übernimmt. Es besteht die Möglichkeit, dass der Emittent bzw. andere 
Gesellschaften der Vontobel-Gruppe durch das Angebot der Wertpapiere bezogen auf diese Schuldver-
schreibungen zusätzliche Einnahmen erzielen. 

bãáëëáçå=ïÉáíÉêÉê=ÇÉêáî~íáîÉê=fåëíêìãÉåíÉ=~ìÑ=ÉáåÉå=_~ëáëïÉêí==

Der Emittent bzw. andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe können darüber hinaus weitere deriva-
tive Instrumente in Verbindung mit dem jeweiligen Basiswert oder Korbbestandteil ausgeben; die 
Einführung solcher Produkte kann sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken.  

bêÜ~äí=îçå=åáÅÜíJ∏ÑÑÉåíäáÅÜÉå=fåÑçêã~íáçåÉå==

Der Emittent und andere Gesellschaften der Vontobel-Gruppe können nicht-öffentliche Informatio-
nen in Bezug auf den Basiswert oder einen Korbbestandteil erhalten und sind, sofern kein Fall des 
§ 16 WpPG (Aktualisierungspflicht bezüglich Basisprospekt) vorliegt, nicht verpflichtet, solche In-
formationen an die Wertpapierinhaber weiterzugeben. 

sÉê∏ÑÑÉåíäáÅÜìåÖ=îçå=oÉëÉ~êÅÜJ_ÉêáÅÜíÉå=áå=_ÉòìÖ=~ìÑ=ÉáåÉå=_~ëáëïÉêí=

Zudem können Gesellschaften der Vontobel-Gruppe Research-Berichte in Bezug auf den Basiswert 
oder einen Korbbestandteil veröffentlichen. Derartige Tätigkeiten können zu Interessenkonflikten 
sowohl unter den betreffenden Gesellschaften der Vontobel-Gruppe als auch zwischen diesen Gesell-
schaften und den Anlegern führen und sich negativ auf den Wert der Wertpapiere auswirken. 

w~ÜäìåÖ=îçå=mêçîáëáçåÉåI=ÉáÖÉåÉ=fåíÉêÉëëÉå=ÇÉê=sÉêíêáÉÄëé~êíåÉê=ìåÇ=^åä~ÖÉÄÉê~íÉê 

Zu beachten ist außerdem, dass sich durch die Zahlung von Provisionen an Vertriebspartner Interes-
senkonflikte zu Lasten des Anlegers ergeben können, weil hierdurch für den Vertriebspartner ein An-
reiz geschaffen werden könnte, Wertpapiere mit einer höheren Provision bevorzugt an seine Kunden 
zu vertreiben. Solche Provisionen sind im Wertpapierpreis enthalten. Platzierungsprovisionen werden 
aus dem Verkaufserlös als einmalige oder mehrmalige Zahlung geleistet; alternativ wird der jeweili-
gen Vertriebsstelle ein entsprechender Abschlag auf den Verkaufspreis gewährt. Wird beim Vertrieb 
eine Gesellschaft der Vontobel-Gruppe eingeschaltet, werden der vertreibenden Stelle entsprechende 
Beträge bankintern gutgeschrieben. 

Möglicherweise verfolgen die Vertriebspartner und Anlageberater eigene Interessen an dem Verkauf 
der Wertpapiere und ihrer hiermit verbundenen Beratungstätigkeit. Ein Interessenkonflikt der Bera-
ter kann zur Folge haben, dass die Berater die Anlageentscheidung bzw. -empfehlung nicht im Inte-
resse der Anleger, sondern im Eigeninteresse treffen bzw. abgeben. 

e~åÇÉäå=~äë=j~êâÉí=j~âÉê=ÑΩê=ÇáÉ=tÉêíé~éáÉêÉ 

Die Bank Vontobel AG (oder ein sonstiges beauftragtes Unternehmen) wird für die Wertpapiere als 
Market Maker auftreten. Durch ein solches Market Making wird die Bank Vontobel AG den Preis der 
Wertpapiere maßgeblich selbst bestimmen. 

Die Spannen zwischen An- und Verkaufskursen (auch Geld- und Briefkursen genannt) (sog. Spread) 
setzt der Market Maker in Abhängigkeit von verschiedenen Faktoren sowie unter Ertragsgesichts-
punkten fest. Zu den wesentlichen Faktoren gehören das jeweils vom Market Maker verwendete Preis-
findungsmodell, der Wert der Basiswerte, die Volatilität der Basiswerte, die Restlaufzeit der Wertpa-
piere und die Angebots- und Nachfragesituation für Absicherungsinstrumente. Im Falle besonderer 
Marktsituationen, in denen Absicherungsgeschäfte nicht oder nur zu erschwerten Bedingungen mög-
lich sind, kann es zu Ausweitungen der Spannen zwischen Kauf- und Verkaufskursen kommen. 

Die von dem Market Maker gestellten Kurse können dementsprechend erheblich von dem fairen Wert 
bzw. dem aufgrund der oben genannten Faktoren wirtschaftlich zu erwartenden Wert der Wertpapiere 
zum jeweiligen Zeitpunkt abweichen. Darüber hinaus kann der Market Maker die Methodik, nach der 
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er die gestellten Kurse festsetzt, jederzeit abändern, z.B. die Spannen zwischen Geld- und Briefkur-
sen vergrößern oder verringern. 
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III. ANGABEN ZUM EMITTENTEN 

Die erforderlichen Angaben über die Vontobel Financial Products GmbH als Emittent der Wertpapiere 
werden an dieser Stelle gemäß § 11 WpPG aus (i) dem bei der Bundesanstalt für Finanzdienstleis-
tungsaufsicht hinterlegten Registrierungsformular vom 3. April 2017 der Vontobel Financial Products 
GmbH (das "Registrierungsformular des Emittenten") und (ii) dem Zwischenabschluss zum 30. Ju-
ni 2017 (ungeprüft) und Zwischenlagebericht der Vontobel Financial Products GmbH sowie dem Zwi-
schenabschluss zum 30. Juni 2016 (ungeprüft) und Zwischenlagebericht der Vontobel Financial Pro-
ducts GmbH per Verweis einbezogen. 

Bei den im Registrierungsformular des Emittenten gemachten Angaben handelt es sich mit Ausnah-
me der nachfolgenden Informationen um die dem Emittenten zuletzt zur Verfügung stehenden In-
formationen. 

In Unterabschnitt "5. Verwaltungs-, Geschäftsführungs- und Aufsichtsorgane" des Abschnitts 
"IV. Informationen über den Emittenten" werden unter der Überschrift "dÉëÅÜ®ÑíëÑΩÜêìåÖ" die fol-
genden Informationen zur Geschäftsführung des Emittenten als zweiter Absatz ergänzt: 

Herr Dr. Wolfgang Gerhardt hat sein Amt als Mitglied der Geschäftsführung des Emittenten mit 
Ablauf des 30. April 2017 niederlegt. 

In Unterabschnitt "5. Verwaltungs-, Geschäftsführungs- und Aufsichtsorgane" des Abschnitts 
"IV. Informationen über den Emittenten" werden unter der Überschrift "mêΩÑìåÖë~ìëëÅÜìëë" die fol-
genden Informationen zum Prüfungsausschuss des Emittenten als zweiter Absatz ergänzt: 

Herr Dr. Wolfgang Gerhardt ist mit Ablauf des 30. April 2017 aus dem Prüfungsausschuss des 
Emittenten ausgeschieden. Mit Wirkung zum 1. Mai 2017 wurde Herr Dr. Lysander Heigl als 
neues Mitglied des Prüfungsausschusses ernannt. Herr Heigl ist Mitglied der Geschäftsführung 
des Emittenten und Angestellter der Bank Vontobel Europe AG, München. 

Mit Ablauf des 30. Juni 2017 ist Stephan Eugster als Mitglied des Beirates und Vorsitzender 
des Prüfungsausschusses der Gesellschaft ausgeschieden. Mit Wirkung zum 1. Juli 2017 wurde 
Florian Bättig zum Mitglied des Beirats und Vorsitzenden des Prüfungsausschusses bestimmt. 
Herr Bättig ist Mitarbeiter der Bank Vontobel AG, Zürich. 

In Unterabschnitt "5. Verwaltungs-, Geschäftsführungs- und Aufsichtsorgane" des Abschnitts 
"IV. Informationen über den Emittenten" werden unter der Überschrift "_Éáê~í" die folgenden Infor-
mationen zum Prüfungsausschuss des Emittenten als zweiter Absatz ergänzt: 

Mit Ablauf des 30. Juni 2017 ist Stephan Eugster als Mitglied des Beirates und Vorsitzender 
des Prüfungsausschusses der Gesellschaft ausgeschieden. Mit Wirkung zum 1. Juli 2017 wurde 
Florian Bättig zum Mitglied des Beirats und Vorsitzenden des Prüfungsausschusses bestimmt. 
Herr Bättig ist Mitarbeiter der Bank Vontobel AG, Zürich. 
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IV. ANGABEN ZUM GARANTEN 

Die erforderlichen Angaben über die Vontobel Holding AG als Garant der Wertpapiere werden an die-
ser Stelle gemäß § 11 WpPG aus dem bei der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht hinter-
legten Registrierungsformular vom 13. März 2017 der Vontobel Holding AG (das "Registrierungs-
formular des Garanten") per Verweis einbezogen.  

Bei den im Registrierungsformular des Emittenten gemachten Angaben handelt es sich mit Ausnah-
me der nachfolgenden Informationen um die dem Emittenten zuletzt zur Verfügung stehenden In-
formationen: 

Folgender Text ergänzt die Angaben im Registrierungsformular des Garanten in Abschnitt 
„I. Risikofaktoren“ als neuer Abschnitt I.4 und I.5: 

„4. Risiken im Zusammenhang mit der rechtlichen Durchsetzung eventueller Ansprüche 
aus der Garantie 

aáÉ=çêÇåìåÖëÖÉã®≈É=w~ÜäìåÖ=~ääÉê=òì=ò~ÜäÉåÇÉå=_Éíê®ÖÉ=ÇìêÅÜ=ÇÉå=bãáííÉåíÉå=ïáêÇ=îçã=d~ê~åJ
íÉå=Ö~ê~åíáÉêíK=aáÉ=d~ê~åíáÉ= ëíÉääí= ÉáåÉ=ëÉäÄëí®åÇáÖÉI=ìåÄÉëáÅÜÉêíÉ=ìåÇ=åáÅÜí=å~ÅÜê~åÖáÖÉ=sÉêJ
éÑäáÅÜíìåÖ=ÇÉë=d~ê~åíÉå=Ç~ê=ìåÇ=ìåíÉêäáÉÖí=pÅÜïÉáòÉêáëÅÜÉã=oÉÅÜíK=dÉêáÅÜíëëí~åÇ=áëí=wΩêáÅÜK=aáÉ=
êÉÅÜíäáÅÜÉ=aìêÅÜëÉíòìåÖ=ÉîÉåíìÉääÉê=^åëéêΩÅÜÉ=~ìë=ÇÉê=d~ê~åíáÉ=ÖÉÖÉå=ÇáÉ=sçåíçÄÉä=eçäÇáåÖ=^d=
áëí= Ç~ÜÉê= åìê= áå= ÇÉê= pÅÜïÉáò=ã∏ÖäáÅÜK=eáÉê~ìë= â∏ååÉå= ÖÉÖÉÄÉåÉåÑ~ääë= ÉêÜ∏ÜíÉ= hçëíÉå= áã= wìJ
ë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉê=dÉäíÉåÇã~ÅÜìåÖ=êÉÅÜíäáÅÜÉê=^åëéêΩÅÜÉ=EòK_K=~ìÑÖêìåÇ=ÉáåÉê=ÖÉÖÉÄÉåÉåJ
Ñ~ääë=ÉêÑçêÇÉêäáÅÜÉå=sÉêíêÉíìåÖ=ÇìêÅÜ=ÉáåÉå=pÅÜïÉáòÉêáëÅÜÉå=^åï~äí=îçê=ÇÉã=òìëí®åÇáÖÉå=dÉêáÅÜí=
çÇÉê=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ã∏ÖäáÅÜÉêïÉáëÉ=òì=ÉêëíÉääÉåÇÉå=oÉÅÜíëÖìí~ÅÜíÉåFK=^ìÅÜ=ÇáÉ=a~ìÉê=
îçå=Éíï~áÖÉå=ÖÉêáÅÜíáÅÜÉå=sÉêÑ~ÜêÉå= áå=ÇÉê=pÅÜïÉáò=â~åå=îçå=ÇÉê=a~ìÉê=îçå=ÖÉêáÅÜíáÅÜÉå=sÉêJ
Ñ~ÜêÉå=áã=páíòä~åÇ=ÇÉë=^åäÉÖÉêë=~ÄïÉáÅÜÉåK=

5. Sanierungs- und Abwicklungsverfahren sowie Anforderungen an die Sanierungs- und 
Abwicklungsplanung  

aáÉ=pÅÜïÉáòÉê=_~åâÉåÖÉëÉíòÉ=ê®ìãÉå=ÇÉê=báÇÖÉå∏ëëáëÅÜÉå=cáå~åòã~êâí~ìÑëáÅÜí=EłFINMASF=ìãJ
Ñ~åÖêÉáÅÜÉ=_ÉÑìÖåáëëÉ=ìåÇ=bêãÉëëÉåëëéáÉäê®ìãÉ=ÄÉá=p~åáÉêìåÖëJ=ìåÇ=^ÄïáÅâäìåÖëîÉêÑ~ÜêÉå=îçå=
pÅÜïÉáòÉê=_~åâÉå=ÉáåK=pÉáí=ÇÉã=NK=g~åì~ê=OMNS=Öáäí=ÇáÉë=~ìÅÜ=áå=_ÉòìÖ=~ìÑ=pÅÜïÉáòÉê=jìííÉêJ
ÖÉëÉääëÅÜ~ÑíÉå= îçå= cáå~åòâçåòÉêåÉå=ïáÉ= ÇÉê= _~åâ= sçåíçÄÉä= eçäÇáåÖ= ^dI= wΩêáÅÜ= EÇÉê= d~ê~åíFK=
aáÉëÉ=ìãÑ~åÖêÉáÅÜÉå=_ÉÑìÖåáëëÉ=ìãÑ~ëëÉå=Ç~ë=oÉÅÜíI=Ç~ë=~ìëëíÉÜÉåÇÉ=^âíáÉåâ~éáí~ä=ÇÉë=d~ê~åJ
íÉå=ÜÉê~ÄòìëÉíòÉåI=pÅÜìäÇáåëíêìãÉåíÉ=ìåÇ=~åÇÉêÉ=pÅÜìäÇíáíÉä=ÇÉë=d~ê~åíÉå=áå=báÖÉåâ~éáí~ä=ìãJ
òìï~åÇÉäå= ìåÇ= ÇáÉëÉ= pÅÜìäÇíáíÉä= Ö~åò= çÇÉê= íÉáäïÉáëÉ= ~ÄòìëÅÜêÉáÄÉåI= ëçïáÉ= ÇáÉ= _ÉÑìÖåáëI= ÄÉJ
ëíáããíÉ=oÉÅÜíÉ=~ìë=sÉêíê®ÖÉå=EÑΩê=Ü∏ÅÜëíÉåë=òïÉá=^êÄÉáíëí~ÖÉF=~ìëòìëÉíòÉå=ìåÇ=pÅÜìíòã~ëëJ
å~ÜãÉå= ÉáåëÅÜäáÉëëäáÅÜ= ÇÉê= ^ìëëÉíòìåÖ= îçå= w~ÜäìåÖÉå= ~åòìçêÇåÉå= ìåÇ= iáèìáÇ~íáçåëîÉêÑ~ÜêÉå=
ÉáåòìäÉáíÉåK=aÉê=dÉäíìåÖëÄÉêÉáÅÜ=ÇáÉëÉê=_ÉÑìÖåáëëÉ=ìåÇ=bêãÉëëÉåëëéáÉäê®ìãÉ=ëçïáÉ=ÇáÉ=oÉÅÜíëJ
ãÉÅÜ~åáëãÉåI=ÇáÉ=~åÖÉï~åÇí=ïΩêÇÉåI=ïÉêÇÉå=ïÉáíÉê=~ìëÖÉ~êÄÉáíÉí=ìåÇ=~ìëÖÉäÉÖíK=

ûÜåäáÅÜÉ=^åÑçêÇÉêìåÖÉå=~å=ÇáÉ=^ÄïáÅâäìåÖëéä~åìåÖ=â∏ååÉå=åÉÄÉå=ÇÉê=pÅÜïÉáò=~ìÅÜ=áå=~åÇÉêÉå=
oÉÅÜíëçêÇåìåÖÉå=ã∏ÖäáÅÜ=ëÉáåK=táêÇ=Éáå=^ÄïáÅâäìåÖëéä~å=ÇìêÅÜ=ÇáÉ=òìëí®åÇáÖÉ=_ÉÜ∏êÇÉ=~äë=ìåJ
òìêÉáÅÜÉåÇ=Éê~ÅÜíÉíI=ÖÉëí~ííÉå=ÖÉäíÉåÇÉ=sçêëÅÜêáÑíÉå=ÇÉê=_ÉÜ∏êÇÉ=ìåíÉê=rãëí®åÇÉå=ÇáÉ=cÉëíëÉíJ
òìåÖ=îçå=_ÉëÅÜê®åâìåÖÉå=ÄÉòΩÖäáÅÜ=ÇÉë=rãÑ~åÖë=çÇÉê=ÇÉë=sçäìãÉåë=ÇÉê=dÉëÅÜ®Ñíëí®íáÖâÉáí=ÇÉë=
d~ê~åíÉå= áå=ÇÉê=ÄÉíêçÑÑÉåÉå=gìêáëÇáâíáçåI=ÇáÉ=^åÑçêÇÉêìåÖ=Ü∏ÜÉêÉê=h~éáí~äJ=çÇÉê=iáèìáÇáí®íëêÉJ
ëÉêîÉåI= ÇáÉ= ^åçêÇåìåÖI= sÉêã∏ÖÉåëïÉêíÉ= çÇÉê= qçÅÜíÉêÖÉëÉääëÅÜ~ÑíÉå= òì= îÉê®ìëëÉêå= çÇÉê= áÜêÉ=
oÉÅÜíëëíêìâíìê=ÄòïK= áÜêÉ=dÉëÅÜ®Ñíëí®íáÖâÉáí=òì=îÉê®åÇÉêåI=ìã=ÇáÉ=ÄÉíêÉÑÑÉåÇÉå=eáåÇÉêåáëëÉ= ÑΩê=
ÉáåÉ=^ÄïáÅâäìåÖ=òì=ÄÉëÉáíáÖÉåK=

p~åáÉêìåÖëJ=ìåÇ=^ÄïáÅâäìåÖëîÉêÑ~ÜêÉå=ÄÉòçÖÉå=~ìÑ=ÇÉå=d~ê~åíÉå=â∏ååÉå=åÉÖ~íáîÉ=^ìëïáêâìåJ
ÖÉå=~ìÑ=ÇÉå=j~êâíéêÉáë=ÇÉê=tÉêíé~éáÉêÉ=Ü~ÄÉå=ìåÇ=~ì≈ÉêÇÉã=Ç~òì=ÑΩÜêÉåI=Ç~ëë=ÇáÉ=ìåíÉê=ÇÉê=
d~ê~åíáÉ=Ñ®ääáÖÉå=_Éíê®ÖÉ=åáÅÜí=çÇÉê=åìê=òìã=qÉáä=Éêä~åÖí=ïÉêÇÉå=â∏ååÉåKS==

Bei den im Registrierungsformular des Garanten gemachten Angaben handelt es sich um die dem Ga-
ranten zuletzt zur Verfügung stehenden Informationen. 
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Am 27. Juli 2017 hat der Garant (ungeprüfte) Zwischenfinanzinformationen veröffentlicht, die auf 
den nachfolgenden Seiten H-1 bis H-33 abgedruckt sind: 

Halbjahresbericht per 30. Juni 2017 (Auszug) (ungeprüft) 

- Kennzahlen ............................................................H-1 

- Konsolidierte Erfolgsrechnung ..................................H-3 

- Konsolidierte Gesamtergebnisrechnung ......................H-4 

- Konsolidierte Bilanz ................................................H-5 

- Nachweis des Eigenkapitals ......................................H-7 

- Aktienkapital .........................................................H-9 

- Konsolidierte Mittelflussrechnung ........................... H-10 

- Anhang zur Konzernrechnung ................................. H-12 

 

In dem Halbjahresbericht des Garanten erfolgen Komma-Angaben auch durch Setzung von Punktzei-
chen (Beispiel: 29.2 anstatt 29,2) bzw. Punkt-Angaben teilweise auch durch Apostrophzeichen (Bei-
spiel: 332´169 anstatt 332.169). 

Es sind keine wesentlichen Veränderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Vontobel-
Gruppe seit dem Stichtag der letzten ungeprüften Zwischenfinanzinformationen (30. Juni 2017) ein-
getreten. 
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Namenaktie Vontobel Holding AG (Total Return)
Swiss Performance Index (SPI) Quelle: Bloomberg

01-01-15 31-12-1530-06-15 30-06-1731-12-1630-06-16

Entwicklung Namenaktie Vontobel Holding AG (indexiert)

Verhältniszahlen 

(6 Monate) 30-06-17 30-06-16 31-12-16
Eigenkapitalrendite (%)1 12.9 14.4 21.6
Geschäftsaufwand2/Betriebsertrag (%) 76.1 72.9 64.1
Eigenkapital zu Bilanzsumme (%) 7.2 7.7 7.8
Ungewichtete Eigenmittelquote gemäss Basel III (%) 5.1 5.3 5.2

1 Konzernergebnis annualisiert in Prozent des durchschnittlichen Eigenkapitals, basierend auf Monatswerten, jeweils ohne Minderheitsanteile
2 Geschäftsaufwand exkl. Wertberichtigungen, Rückstellungen und Verluste

Aktienkennzahlen 

(6 Monate) 30-06-17 30-06-16 31-12-16
Unverwässertes Konzernergebnis pro Aktie (CHF)1 1.78 1.87 2.85
Verwässertes Konzernergebnis pro Aktie (CHF)1 1.75 1.84 2.75
Eigene Mittel pro ausstehende Aktie am Bilanzstichtag (CHF) 27.31 25.50 27.65
Kurs/Buchwert pro Aktie 2.3 1.6 1.9
Kurs/Konzernergebnis2 pro Aktie 17.5 11.2 9.4
Börsenkurs am Bilanzstichtag (CHF) 62.30 42.05 53.45
Höchstkurs (CHF) 63.45 49.00 54.15
Tiefstkurs (CHF) 53.25 36.90 38.85
Marktkapitalisierung Nominalkapital (Mio. CHF) 3’543.3 2’391.6 3’040.0
Marktkapitalisierung abzüglich Eigene Aktien (Mio. CHF) 3’458.0 2’325.8 2’927.4
Unverwässerter gewichteter Durchschnitt der Anzahl Aktien 55’357’315 55’140’244 55’024’282

1 Basis: gewichteter Durchschnitt der Anzahl Aktien
2 Annualisiert

Aktieninformationen

Börsenkotierung SIX Swiss Exchange
ISIN CH001 233 554 0
Valorennummer 1 233 554
Nennwert CHF 1.00
Bloomberg VONN SW
Reuters VONTZn.S
Telekurs VONN

BIZ-Kennzahlen

30-06-17 30-06-16 31-12-16
CET1-Kapitalquote (%) 19.3 18.3 19.0
CET1-Kapital (Mio. CHF) 1’088.4 976.8 1’018.4
Risikogewichtete Positionen (Mio. CHF) 5’636.0 5’348.0 5’360.8

Vontobel verfügt derzeit ausschliesslich über hartes Kernkapital. Die Berechnungen erfolgen gemäss dem Regelwerk Basel III auf vollständig umgesetzter Basis.

Risikokennzahl

Mio. CHF 30-06-17 30-06-16 31-12-16
Durchschnittlicher Value-at-Risk Marktrisiken 2.5 2.8 2.7

Durchschnittlicher Value-at-Risk 6 Monate für die Positionen des Bereichs Financial Products des Geschäftsfeldes Investment Banking. Historical Simulation Value-at-Risk; 
Konfidenzniveau 99%; Haltedauer 1 Tag; historische Beobachtungsperiode 4 Jahre. 

Rating

30-06-17 30-06-16 31-12-16
Moody’s Rating Bank Vontobel AG (langfristiges Depositenrating) Aa3 Aa3 Aa3

Vontobel im Überblick 

H-1
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Erfolgsrechnung 

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung in %
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF zu 30-06-16
Total Betriebsertrag 517.5 496.8 584.3 4
Geschäftsaufwand 395.0 367.1 392.7 8
Konzernergebnis 101.5 105.7 158.7 (4)

davon den Minderheitsanteilen zurechenbar 2.8 2.4 2.2 17
davon den Aktionären der Vontobel Holding AG zurechenbar 98.7 103.3 156.5 (4)

Segmente (Ergebnis vor Steuern)

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung in %
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF zu 30-06-16
Private Banking 27.1 26.6 20.6 2
Asset Management 69.5 85.3 78.2 (19)
Investment Banking 62.8 37.6 47.0 67
Corporate Center (36.9) (19.8) 45.8

Bilanz 

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung in %
Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF zu 31-12-16

Bilanzsumme 21’166.1 18’389.9 19’393.9 9
Eigenkapital (ohne Minderheitsanteile) 1’515.7 1’410.4 1’514.1 0
Kundenausleihungen 2’925.2 2’359.2 2’601.9 12
Verpflichtungen gegenüber Kunden 9’638.0 8’720.1 9’058.5 6

Kundenvermögen

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung in %
Mrd. CHF Mrd. CHF Mrd. CHF zu 31-12-16

Verwaltete Vermögen 146.5 127.8 138.5 6
davon Vermögen mit Verwaltungsvollmacht 95.1 84.9 90.2 5
davon Vermögen ohne Verwaltungsvollmacht 51.4 42.9 48.3 6

Übrige betreute Kundenvermögen 11.0 6.4 10.4 6
Ausstehende strukturierte Produkte 7.2 5.9 6.4 13
Total betreute Kundenvermögen 164.7 140.1 155.3 6
Custody-Vermögen 43.0 39.2 40.1 7
Total Kundenvermögen 207.7 179.3 195.4 6

Netto-Neugeld 

Mrd. CHF (6 Monate) 30-06-17 30-06-16 31-12-16
Netto-Neugeld 0.3 (8.7) (1.9)

Personalbestand auf Vollzeitbasis

Veränderung in %
30-06-17 30-06-16 31-12-16 zu 31-12-16

Mitarbeitende Schweiz 1’315.5 1’201.3 1’347.0 (2)
Mitarbeitende Ausland 327.4 293.1 327.4 0
Total Mitarbeitende 1’642.9 1’494.4 1’674.4 (2)
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Konsolidierte Erfolgsrechnung

Konsolidierte Erfolgsrechnung 

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Anmerkung Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %

Zinsertrag 41.0 42.3 33.5 (1.3) (3)
Zinsaufwand 6.3 2.7 5.4 3.6 133

Erfolg aus dem Zinsengeschäft 1 34.7 39.6 28.1 (4.9) (12)
Kommissionsertrag 433.2 417.0 414.9 16.2 4
Kommissionsaufwand 99.6 88.9 94.3 10.7 12

Erfolg aus dem Kommissions- und  
Dienstleistungsgeschäft 2 333.6 328.1 320.6 5.5 2
Erfolg aus dem Handelsgeschäft 3 143.5 119.1 130.9 24.4 20
Übriger Erfolg 5 5.7 10.0 104.7 (4.3) (43)
Total Betriebsertrag 517.5 496.8 584.3 20.7 4

Personalaufwand 6 262.1 238.6 246.2 23.5 10
Sachaufwand 7 101.8 93.7 96.0 8.1 9
Abschreibungen auf Sachanlagen und 
immateriellen Werten 8 29.7 29.9 32.4 (0.2) (1)
Wertberichtigungen, Rückstellungen 
und Verluste 9 1.4 4.9 18.1 (3.5) (71)

Geschäftsaufwand 395.0 367.1 392.7 27.9 8

Ergebnis vor Steuern 122.5 129.7 191.6 (7.2) (6)
Steuern 10 21.0 24.0 32.9 (3.0) (13)

Konzernergebnis 101.5 105.7 158.7 (4.2) (4)
davon den Minderheitsanteilen  
zurechenbar 2.8 2.4 2.2 0.4 17
davon den Aktionären der  
Vontobel Holding AG zurechenbar 98.7 103.3 156.5 (4.6) (4)

Informationen zur Aktie (CHF)

Unverwässertes Konzernergebnis pro Aktie1 1.78 1.87 2.85 (0.09) (5)
Verwässertes Konzernergebnis pro Aktie1 1.75 1.84 2.75 (0.09) (5)

1 Basis: gewichteter Durchschnitt der Anzahl Aktien
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Konsolidierte Gesamtergebnisrechnung

Konsolidierte Gesamtergebnisrechnung

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Anmerkung Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %
Konzernergebnis gemäss Erfolgsrechnung 101.5 105.7 158.7 (4.2) (4)

Sonstiges Ergebnis, nach Steuern 11 

Sonstiges Ergebnis, das bei Realisierung 
in die Erfolgsrechnung transferiert wird
Umrechnungsdifferenzen

Erfolge während der Berichtsperiode (7.6) (9.8) 3.6 2.2
In die Erfolgsrechnung  
transferierte Erfolge 0.0 0.0 0.0 0.0

Total Umrechnungsdifferenzen (7.6) (9.8) 3.6 2.2
Finanzanlagen Available-for-Sale

Erfolge während der Berichtsperiode 2.4 1.3 (27.4) 1.1 85
In die Erfolgsrechnung  
transferierte Erfolge (2.3) (2.6) (94.4) 0.3

Total Finanzanlagen Available-for-Sale 0.1 (1.3) (121.8) 1.4
Cashflow-Absicherung

Erfolge während der Berichtsperiode 0.2 1.2 (1.5) (1.0) (83)
In die Erfolgsrechnung  
transferierte Erfolge 0.0 (0.1) 0.1 0.1

Total Cashflow-Absicherung 0.2 1.1 (1.4) (0.9) (82)
Total sonstiges Ergebnis, das bei  
Realisierung in die Erfolgsrechnung  
transferiert wird (7.3) (10.0) (119.6) 2.7

Sonstiges Ergebnis, das nicht in die  
Erfolgsrechnung transferiert wird
Leistungsorientierte Vorsorgeeinrichtungen
Total Gewinne/(Verluste) auf leistungs- 
orientierten Vorsorgeeinrichtungen 11.8 (10.4) 71.0 22.2
Total sonstiges Ergebnis, das nicht in die  
Erfolgsrechnung transferiert wird 11.8 (10.4) 71.0 22.2

Total sonstiges Ergebnis, nach Steuern 4.5 (20.4) (48.6) 24.9

Gesamtergebnis 106.0 85.3 110.1 20.7 24
davon den Minderheitsanteilen 
zurechenbar 2.7 1.1 1.8 1.6 145
davon den Aktionären der  
Vontobel Holding AG zurechenbar 103.3 84.2 108.3 19.1 23
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Konsolidierte Bilanz

Aktiven

30-06-17 31-12-16 Veränderung zu 31-12-16
Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %

Flüssige Mittel 6’536.3 6’374.0 162.3 3
Forderungen gegenüber Banken 1’127.7 1’502.7 (375.0) (25)
Barhinterlagen für Reverse-Repurchase-Geschäfte 933.4 823.1 110.3 13
Handelsbestände 3’077.5 2’515.8 561.7 22
Positive Wiederbeschaffungswerte 203.3 172.3 31.0 18
Andere finanzielle Vermögenswerte zu Fair Value 2’929.7 2’293.4 636.3 28
Kundenausleihungen 2’925.2 2’601.9 323.3 12
Finanzanlagen 1’920.8 2’111.3 (190.5) (9)
Assoziierte Gesellschaften 0.5 0.6 (0.1) (17)
Sachanlagen 149.7 153.9 (4.2) (3)
Goodwill und andere immaterielle Werte 274.4 279.0 (4.6) (2)
Sonstige Aktiven 1’087.6 565.9 521.7 92
Total Aktiven 21’166.1 19’393.9 1’772.2 9
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Passiven

30-06-17 31-12-16 Veränderung zu 31-12-16
Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %

Verpflichtungen gegenüber Banken 804.4 1’139.0 (334.6) (29)
Verpflichtungen aus Handelsbeständen 141.9 99.7 42.2 42
Negative Wiederbeschaffungswerte 616.0 515.4 100.6 20
Andere finanzielle Verpflichtungen zu Fair Value 7’163.1 6’354.8 808.3 13
Verpflichtungen gegenüber Kunden 9’638.0 9’058.5 579.5 6
Rückstellungen 34.8 33.4 1.4 4
Sonstige Passiven 1’252.2 679.0 573.2 84
Total Fremdkapital 19’650.4 17’879.8 1’770.6 10

Aktienkapital 56.9 56.9 0.0 0
Eigene Aktien (65.7) (93.8) 28.1
Kapitalreserven (175.8) (157.8) (18.0)
Gewinnreserven 1’753.2 1’754.5 (1.3) (0)
Übrige Eigenkapitalkomponenten (52.9) (45.7) (7.2)
Eigene Mittel der Aktionäre der Vontobel Holding AG 1’515.7 1’514.1 1.6 0
Minderheitsanteile 0.0 0.0 0.0
Total Eigenkapital 1’515.7 1’514.1 1.6 0

Total Passiven 21’166.1 19’393.9 1’772.2 9
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Nachweis des Eigenkapitals

Nachweis des Eigenkapitals 

Mio. CHF Aktienkapital Eigene Aktien
Kapital- 
reserven Gewinnreserven

Nicht realisierte 
Erfolge 

auf Finanzanlagen1

Umrechnungs- 
differenzen1

Cashflow- 
Absicherung1 Aktionäre Minderheiten

Total 
Eigenkapital

Stand 01-01-16 56.9 (94.6) (156.1) 1’536.8 127.7 (45.1) (0.4) 1’425.2 0.0 1’425.2

Konzernergebnis 103.3 103.3 2.4 105.7
Im sonstigen Ergebnis erfasste Erfolge während der Berichtsperiode 1.3 (8.5) 1.2 (6.0) (1.3) (7.3)
In die Erfolgsrechnung transferierte Erfolge (2.6) 0.0 (0.1) (2.7) 0.0 (2.7)
Sonstiges Ergebnis aus leistungsorientierten Vorsorgeeinrichtungen (10.4) (10.4) 0.0 (10.4)

Sonstiges Ergebnis, nach Steuern 0.0 0.0 0.0 (10.4) (1.3) (8.5) 1.1 (19.1) (1.3) (20.4)
Gesamtergebnis 0.0 0.0 0.0 92.9 (1.3) (8.5) 1.1 84.2 1.1 85.3

Dividendenausschüttung2 (102.7) (102.7) (3.8) (106.5)
Käufe eigener Aktien (28.9) (28.9) 0.0 (28.9)
Veräusserung eigener Aktien 9.1 (0.6) 8.5 0.0 8.5
Aufwand für aktienbasierte Vergütungen 3.2 3.2 0.0 3.2
Zuteilungen aus aktienbasierten Vergütungen 47.2 (26.6) 20.6 0.0 20.6
Veränderung Minderheitsanteile 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Veränderung Verpflichtung zum Kauf von Minderheitsanteilen 0.3 0.3 2.5 2.8
Übrige Einflüsse 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.2

Eigentümerbezogene Veränderungen 0.0 27.4 (23.7) (102.7) 0.0 0.0 0.0 (99.0) (1.1) (100.1)
Stand 30-06-16 56.9 (67.2) (179.8) 1’527.0 126.4 (53.6) 0.7 1’410.4 0.0 1’410.4

Stand 01-01-17 56.9 (93.8) (157.8) 1’754.5 4.6 (49.6) (0.7) 1’514.1 0.0 1’514.1

Konzernergebnis 98.7 98.7 2.8 101.5
Im sonstigen Ergebnis erfasste Erfolge während der Berichtsperiode 2.4 (7.5) 0.2 (4.9) (0.1) (5.0)
In die Erfolgsrechnung transferierte Erfolge (2.3) 0.0 0.0 (2.3) 0.0 (2.3)
Sonstiges Ergebnis aus leistungsorientierten Vorsorgeeinrichtungen 11.8 11.8 0.0 11.8

Sonstiges Ergebnis, nach Steuern 0.0 0.0 0.0 11.8 0.1 (7.5) 0.2 4.6 (0.1) 4.5
Gesamtergebnis 0.0 0.0 0.0 110.5 0.1 (7.5) 0.2 103.3 2.7 106.0

Dividendenausschüttung2 (111.8) (111.8) (4.3) (116.1)
Käufe eigener Aktien (38.3) (38.3) 0.0 (38.3)
Veräusserung eigener Aktien 7.2 1.0 8.2 0.0 8.2
Aufwand für aktienbasierte Vergütungen 18.9 18.9 0.0 18.9
Zuteilungen aus aktienbasierten Vergütungen 59.2 (33.8) 25.4 0.0 25.4
Veränderung Minderheitsanteile 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Veränderung Verpflichtung zum Kauf von Minderheitsanteilen (4.1) (4.1) 1.6 (2.5)
Übrige Einflüsse 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Eigentümerbezogene Veränderungen 0.0 28.1 (18.0) (111.8) 0.0 0.0 0.0 (101.7) (2.7) (104.4)
Stand 30-06-17 56.9 (65.7) (175.8) 1’753.2 4.7 (57.1) (0.5) 1’515.7 0.0 1’515.7

1 «Nicht realisierte Erfolge auf Finanzanlagen», «Umrechnungsdifferenzen» und «Cashflow-Absicherung» werden in der Bilanzposition «Übrige Eigenkapitalkomponenten» 
ausgewiesen.

2 Die Vontobel Holding AG hat im April 2017 CHF 2.00 (Vorjahr CHF 1.85) Dividende (brutto), bestehend aus einem ordentlichen Anteil von CHF 1.90 und einer 
Sonderdividende von CHF 0.10 je Namenaktie zu CHF 1.00 Nominal ausbezahlt. 
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Nachweis des Eigenkapitals 

Mio. CHF Aktienkapital Eigene Aktien
Kapital- 
reserven Gewinnreserven

Nicht realisierte 
Erfolge 

auf Finanzanlagen1

Umrechnungs- 
differenzen1

Cashflow- 
Absicherung1 Aktionäre Minderheiten

Total 
Eigenkapital

Stand 01-01-16 56.9 (94.6) (156.1) 1’536.8 127.7 (45.1) (0.4) 1’425.2 0.0 1’425.2

Konzernergebnis 103.3 103.3 2.4 105.7
Im sonstigen Ergebnis erfasste Erfolge während der Berichtsperiode 1.3 (8.5) 1.2 (6.0) (1.3) (7.3)
In die Erfolgsrechnung transferierte Erfolge (2.6) 0.0 (0.1) (2.7) 0.0 (2.7)
Sonstiges Ergebnis aus leistungsorientierten Vorsorgeeinrichtungen (10.4) (10.4) 0.0 (10.4)

Sonstiges Ergebnis, nach Steuern 0.0 0.0 0.0 (10.4) (1.3) (8.5) 1.1 (19.1) (1.3) (20.4)
Gesamtergebnis 0.0 0.0 0.0 92.9 (1.3) (8.5) 1.1 84.2 1.1 85.3

Dividendenausschüttung2 (102.7) (102.7) (3.8) (106.5)
Käufe eigener Aktien (28.9) (28.9) 0.0 (28.9)
Veräusserung eigener Aktien 9.1 (0.6) 8.5 0.0 8.5
Aufwand für aktienbasierte Vergütungen 3.2 3.2 0.0 3.2
Zuteilungen aus aktienbasierten Vergütungen 47.2 (26.6) 20.6 0.0 20.6
Veränderung Minderheitsanteile 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Veränderung Verpflichtung zum Kauf von Minderheitsanteilen 0.3 0.3 2.5 2.8
Übrige Einflüsse 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.2

Eigentümerbezogene Veränderungen 0.0 27.4 (23.7) (102.7) 0.0 0.0 0.0 (99.0) (1.1) (100.1)
Stand 30-06-16 56.9 (67.2) (179.8) 1’527.0 126.4 (53.6) 0.7 1’410.4 0.0 1’410.4

Stand 01-01-17 56.9 (93.8) (157.8) 1’754.5 4.6 (49.6) (0.7) 1’514.1 0.0 1’514.1

Konzernergebnis 98.7 98.7 2.8 101.5
Im sonstigen Ergebnis erfasste Erfolge während der Berichtsperiode 2.4 (7.5) 0.2 (4.9) (0.1) (5.0)
In die Erfolgsrechnung transferierte Erfolge (2.3) 0.0 0.0 (2.3) 0.0 (2.3)
Sonstiges Ergebnis aus leistungsorientierten Vorsorgeeinrichtungen 11.8 11.8 0.0 11.8

Sonstiges Ergebnis, nach Steuern 0.0 0.0 0.0 11.8 0.1 (7.5) 0.2 4.6 (0.1) 4.5
Gesamtergebnis 0.0 0.0 0.0 110.5 0.1 (7.5) 0.2 103.3 2.7 106.0

Dividendenausschüttung2 (111.8) (111.8) (4.3) (116.1)
Käufe eigener Aktien (38.3) (38.3) 0.0 (38.3)
Veräusserung eigener Aktien 7.2 1.0 8.2 0.0 8.2
Aufwand für aktienbasierte Vergütungen 18.9 18.9 0.0 18.9
Zuteilungen aus aktienbasierten Vergütungen 59.2 (33.8) 25.4 0.0 25.4
Veränderung Minderheitsanteile 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Veränderung Verpflichtung zum Kauf von Minderheitsanteilen (4.1) (4.1) 1.6 (2.5)
Übrige Einflüsse 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Eigentümerbezogene Veränderungen 0.0 28.1 (18.0) (111.8) 0.0 0.0 0.0 (101.7) (2.7) (104.4)
Stand 30-06-17 56.9 (65.7) (175.8) 1’753.2 4.7 (57.1) (0.5) 1’515.7 0.0 1’515.7

1 «Nicht realisierte Erfolge auf Finanzanlagen», «Umrechnungsdifferenzen» und «Cashflow-Absicherung» werden in der Bilanzposition «Übrige Eigenkapitalkomponenten» 
ausgewiesen.

2 Die Vontobel Holding AG hat im April 2017 CHF 2.00 (Vorjahr CHF 1.85) Dividende (brutto), bestehend aus einem ordentlichen Anteil von CHF 1.90 und einer 
Sonderdividende von CHF 0.10 je Namenaktie zu CHF 1.00 Nominal ausbezahlt. 
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Aktienkapital

Aktienkapital

Aktienkapital Genehmigtes Kapital
Namenaktien Nominalwert Namenaktien Nominalwert

Anzahl Mio. CHF Anzahl Mio. CHF
Stand 01-01-16 56’875’000 56.9 0 0.0
Stand 31-12-16 56’875’000 56.9 0 0.0
Stand 30-06-17 56’875’000 56.9 0 0.0

Eigene Aktien

Anzahl Mio. CHF
Stand 01-01-16 2’103’109 94.6
Käufe 682’635 28.9
Abgänge (1’220’631) (56.3)
Stand 30-06-16 1’565’113 67.2
Käufe 661’435 32.0
Abgänge (120’181) (5.4)
Stand 31-12-16 2’106’367 93.8
Käufe 676’627 38.3
Abgänge (1’414’404) (66.4)
Stand 30-06-17 1’368’590 65.7
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Konsolidierte Mittelflussrechnung

Konsolidierte Mittelflussrechnung

Mio. CHF (6 Monate) 30-06-17 30-06-16
Mittelfluss aus operativer Geschäftstätigkeit
Konzernergebnis (inkl. Minderheiten) 101.5 105.7
Überleitung zum Mittelfluss aus operativer Geschäftstätigkeit
Nicht zahlungswirksame Positionen im Konzernergebnis

Abschreibungen und Wertminderungen auf Sachanlagen und immateriellen Werten 29.7 29.9
Wertberichtigungen für Kreditrisiken 0.0 0.1
Erfolg aus assoziierten Gesellschaften 0.1 0.1
Latenter Steuererfolg 2.5 3.0
Veränderung von Rückstellungen 0.9 (1.4)
Nettoerfolg aus Vorgängen in den Finanzanlagen 0.4 (1.7)
Übriger nicht zahlungswirksamer Erfolg 18.3 4.1

Netto(-Zunahme)/-Abnahme von Aktiven des Bankgeschäfts
Forderungen/Verpflichtungen gegenüber Banken netto (295.5) 72.5
Reverse-Repurchase-Geschäfte, Barhinterlagen für Securities-Borrowing-Geschäfte (110.3) (377.1)
Handelsbestände sowie Wiederbeschaffungswerte netto (376.3) 216.8
Andere finanzielle Vermögenswerte/Verpflichtungen zu Fair Value netto 172.0 565.7
Kundenausleihungen/Verpflichtungen gegenüber Kunden netto 256.2 (49.8)
Übrige Aktiven (482.3) (751.9)

Netto-Zunahme/(-Abnahme) von Passiven des Bankgeschäfts
Repurchase-Geschäfte, Barhinterlagen aus Securities-Lending-Geschäften 0.0 (76.1)
Übrige Verpflichtungen 590.0 499.3

Bezahlte Steuern (30.8) (30.8)
Mittelfluss aus operativer Geschäftstätigkeit (123.6) 208.4

Mittelfluss aus Investitionstätigkeit
Erwerb von Tochtergesellschaften und assoziierten Gesellschaften (28.7) 0.0
Erwerb von Sachanlagen und immateriellen Werten (21.8) (13.2)
Veräusserung von Sachanlagen und immateriellen Werten 0.0 0.0
Investitionen in Finanzanlagen (234.5) (392.0)
Devestitionen von Finanzanlagen 352.7 371.9
Mittelfluss aus Investitionstätigkeit 67.7 (33.3)

Mittelfluss aus Finanzierungstätigkeit
Netto(-Zunahme)/-Abnahme aufgrund eigener Aktien (30.1) (20.4)
Dividendenausschüttungen (116.1) (106.5)
Mittelfluss aus Finanzierungstätigkeit (146.2) (126.9)

Auswirkungen der Währungsumrechnung (0.1) (2.6)
Netto-Zunahme/(-Abnahme) der flüssigen Mittel und leicht verwertbaren Aktiven (202.2) 45.6
Flüssige Mittel und leicht verwertbare Aktiven am Jahresanfang 7’787.0 6’283.7
Flüssige Mittel und leicht verwertbare Aktiven am Bilanzstichtag 7’584.8 6’329.3
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Konsolidierte Mittelflussrechnung 

Mio. CHF (6 Monate) 30-06-17 30-06-16
Nachweis der flüssigen Mittel und leicht verwertbaren Aktiven am Bilanzstichtag
Flüssige Mittel 6’536.3 5’232.0
Forderungen gegenüber Banken auf Sicht 1’048.5 1’097.3
Total 7’584.8 6’329.3

Weitere Informationen:
Erhaltene Dividenden 44.6 47.0
Erhaltene Zinsen 73.7 70.9
Bezahlte Zinsen 8.4 5.1
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Rechnungslegungsgrundsätze

1. Grundlagen der Rechnungslegung

Die Konzernrechnung von Vontobel steht im Einklang  
mit den International Financial Reporting Standards 
(IFRS), die vom International Accounting Standards Board 
(IASB) herausgegeben werden. Dieser Halbjahresbericht 
entspricht den Anforderungen von IAS 34 «Zwischenbericht­
erstattung». Da er nicht sämtliche Informationen und 
Angaben enthält, die im Jahresbericht erforderlich sind, 
sollte dieser Zwischenbericht zusammen mit der geprüf­
ten Konzernrechnung des Geschäftsberichts 2016 gelesen 
werden. Mit Ausnahme der nachfolgenden Änderungen 
wurden die gleichen Rechnungslegungsgrundsätze wie 
für die Konzernrechnung per 31. Dezember 2016 ange­
wandt.

2. Änderungen in der Rechnungslegung

2.1 Änderungen der Rechnungslegungsgrundsätze
2.1.1 Umgesetzte Standards und Interpretationen 
Die folgenden neuen oder überarbeiteten Standards und 
Interpretationen hatten bei der erstmaligen Anwendung 
keine wesentlichen Auswirkungen auf Vontobel oder wa­
ren für Vontobel ohne Bedeutung:
–	IAS 7 – Angabeninitiative;
–	IAS 12 – Ansatz latenter Steueransprüche für unrealisierte 

Verluste;
–	Jährliche Verbesserungen 2014–2016.

2.1.2 Übrige Änderungen
Keine.

2.2 Änderungen der Schätzungen
Keine wesentlichen Schätzungsänderungen.
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Anmerkungen zur Erfolgsrechnung

1 Erfolg aus dem Zinsengeschäft

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %
Zinsertrag aus Forderungen gegenüber Banken und Kunden 17.8 14.2 15.4 3.6 25
Zinsertrag aus Securities-Borrowing- und 
Reverse-Repurchase-Geschäften 3.1 1.7 3.0 1.4 82
Zinsertrag aus finanziellen Verpflichtungen 2.3 1.2 1.7 1.1 92
Zinsertrag aus Finanzinstrumenten zu fortgeführten  
Anschaffungskosten 23.2 17.1 20.1 6.1 36
Dividendenertrag aus Finanzanlagen Available-for-Sale 3.4 10.9 0.0 (7.5) (69)
Zinsertrag aus Finanzanlagen Available-for-Sale 14.4 14.3 13.4 0.1 1
Zins- und Dividendenertrag aus finanziellen  
Vermögenswerten zu Fair Value 17.8 25.2 13.4 (7.4) (29)
Total Zinsertrag 41.0 42.3 33.5 (1.3) (3)
Zinsaufwand aus Securities-Lending- und  
Repurchase-Geschäften 1.0 0.5 0.8 0.5 100
Zinsaufwand aus übrigen finanziellen Verpflichtungen 
zu fortgeführten Anschaffungskosten 2.0 0.8 0.9 1.2 150
Zinsaufwand aus finanziellen Vermögenswerten 3.3 1.4 3.7 1.9 136
Zinsaufwand aus Finanzinstrumenten zu fortgeführten  
Anschaffungskosten 6.3 2.7 5.4 3.6 133
Total 34.7 39.6 28.1 (4.9) (12)

2 Erfolg aus dem Kommissions- und Dienstleistungsgeschäft 

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %
Kommissionsertrag Kreditgeschäft 0.3 0.3 0.7 0.0 0
Courtagen 59.4 55.8 53.5 3.6 6
Depotgebühren 77.5 73.5 76.0 4.0 5
Vermögensverwaltung/Fonds-Management 268.1 274.2 272.0 (6.1) (2)
Emissionen und Corporate Finance 9.9 1.7 3.0 8.2 482
Treuhandkommissionen 0.6 0.4 0.5 0.2 50
Übriger Kommissionsertrag aus Wertschriften und  
Anlagegeschäft 14.8 9.5 8.0 5.3 56
Total Kommissionsertrag aus Wertschriften und  
Anlagegeschäft 430.3 415.1 413.0 15.2 4
Kommissionsertrag übriges Dienstleistungsgeschäft 2.6 1.6 1.2 1.0 63
Courtageaufwand 9.8 8.4 8.8 1.4 17
Übriger Kommissionsaufwand 89.8 80.5 85.5 9.3 12
Total Kommissionsaufwand 99.6 88.9 94.3 10.7 12
Total 333.6 328.1 320.6 5.5 2
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3 Erfolg aus dem Handelsgeschäft

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %
Wertschriftenhandel 353.9 138.2 532.0 215.7 156
Andere Finanzinstrumente zu Fair Value (220.8) (34.8) (423.9) (186.0)
Devisen und Edelmetalle 10.4 15.7 22.8 (5.3) (34)
Total 143.5 119.1 130.9 24.4 20

Im Erfolg aus dem Handelsgeschäft ist per 30-06-17 ein Erfolg von CHF 1.9 Mio. (6 Monate per 30-06-16: CHF –1.4 Mio.; 6 Monate per 31-12-16: CHF –2.2 Mio.) enthalten, 
welcher auf Schwankungen des Fair Value aufgrund einer Änderung des eigenen Kreditrisikos zurückzuführen ist. Vom Gesamteffekt wurden per 30-06-17 CHF –0.6 Mio. 
(6 Monate per 30-06-16: CHF –0.6 Mio.; 6 Monate per 31-12-16: CHF –0.8 Mio.) realisiert, während es sich bei den übrigen CHF 2.5 Mio. (6 Monate per 30-06-16:  
CHF –0.8 Mio.; 6 Monate per 31-12-16: CHF –1.4 Mio.) um einen unrealisierten Erfolg handelt. Die Schwankungen des eigenen Kreditrisikos führten zu einem kumulierten 
Erfolg von CHF 2.7 Mio., davon sind CHF 4.1 Mio. realisiert und CHF –1.4 Mio. unrealisiert. Der kumulierte unrealisierte Erfolg ist in der Bilanzposition «Andere finanzielle 
Verpflichtungen zu Fair Value» enthalten und wird sich über die Laufzeit der betroffenen Instrumente vollständig auflösen, sofern diese nicht vor ihrer vertraglichen 
Fälligkeit zurückbezahlt resp. zurückgekauft werden. 

4 Gesamtergebnis von Finanzinstrumenten vor Steuern

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %
Handelsbestände 353.9 138.2 532.0 215.7 156
Andere Finanzinstrumente zu Fair Value (220.8) (34.8) (423.9) (186.0)
Devisen und Edelmetalle 10.4 15.7 22.8 (5.3) (34)
Erfolg aus dem Handelsgeschäft 143.5 119.1 130.9 24.4 20
Finanzanlagen Available-for-Sale 21.3 32.9 116.1 (11.6) (35)
Darlehen und Forderungen 17.6 14.4 14.8 3.2 22
Finanzielle Verpflichtungen zu fortgeführten  
Anschaffungskosten (0.7) (0.1) 0.0 (0.6)
Total Finanzinstrumente Erfolgsrechnung 181.7 166.3 261.8 15.4 9
Nicht realisierte Gewinne/(Verluste) auf  
Finanzinstrumenten, im sonstigen Ergebnis erfasst 3.3 6.0 (33.8) (2.7) (45)
(Gewinne)/Verluste auf Finanzinstrumenten, 
vom sonstigen Ergebnis in die Erfolgsrechnung transferiert (3.1) (3.7) (102.5) 0.6
Nicht realisierte Gewinne/(Verluste) aus  
Cashflow-Absicherung, im sonstigen Ergebnis erfasst 0.2 1.2 (1.5) (1.0) (83)
(Gewinne)/Verluste aus Cashflow-Absicherung, 
vom sonstigen Ergebnis in die Erfolgsrechnung transferiert 0.0 (0.1) 0.1 0.1
Total 182.1 169.7 124.1 12.4 7

Das Gesamtergebnis umfasst den Zinserfolg, den Dividendenertrag, realisierte und unrealisierte Erfolge, Fremdwährungsdifferenzen sowie Wertminderungen und 
-aufholungen.
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5 Übriger Erfolg 

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %
Liegenschaftserfolg 0.0 0.0 0.0 0.0
Erfolg aus Verkauf von Anlagevermögen 0.0 0.0 (0.1) 0.0
Erfolg aus Veräusserung von Finanzanlagen  
Available-for-Sale 3.5 8.1 102.7 (4.6) (57)
Wertminderungen Finanzanlagen  
Available-for-Sale 0.0 (0.4) 0.0 0.4
Erfolg aus assoziierten Gesellschaften 0.2 0.1 0.1 0.1 100
Übriger Erfolg 2.0 2.2 2.0 (0.2) (9)
Total 5.7 10.0 104.7 (4.3) (43)

6 Personalaufwand

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %
Gehälter und Boni 217.4 206.4 206.4 11.0 5
Vorsorgeaufwand 17.8 7.61 14.6 10.2 134
Übrige Sozialleistungen 19.0 16.8 16.2 2.2 13
Übriger Personalaufwand 7.9 7.8 9.0 0.1 1
Total 262.1 238.6 246.2 23.5 10

Der Personalaufwand enthält den Aufwand für aktienbasierte Vergütungen von CHF 15.9 Mio. (6 Monate per 30-06-16: CHF 3.7 Mio.; 6 Monate per 31-12-16: CHF 16.1 
Mio.), davon CHF 12.7 Mio. (6 Monate per 30-06-16: CHF 9.3 Mio.; 6 Monate per 31-12-16: CHF 14.7 Mio.) für Performance-Aktien, CHF 3.2 Mio. (6 Monate per 
30-06-16: CHF 3.2 Mio.; 6 Monate per 31-12-16: CHF 1.5 Mio.) für die vergünstigte Abgabe von Bonus-Aktien und CHF 0.0 Mio. (6 Monate per 30-06-16: CHF –8.8 Mio.; 
6 Monate per 31-12-16: CHF –0.1 Mio.) für übrige aktienbasierte Entschädigungen, sowie für aufgeschobene Vergütungen in bar im Umfang von CHF 1.3 Mio. 
(6 Monate per 30-06-16: CHF –2.2 Mio.; 6 Monate per 31-12-16: CHF 0.5 Mio.).

1 Der Vorsorgeaufwand enthält die Auswirkungen aus Änderungen in den Reglementen der Vorsorgeeinrichtungen in der Schweiz im Umfang von CHF 11.1 Mio.  
(primär Senkung der Umwandlungssätze).

7 Sachaufwand

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %
Raumaufwand 16.7 17.4 18.5 (0.7) (4)
Informatik, Telekommunikation und übrige Einrichtungen 38.9 33.7 30.9 5.2 15
Reise- und Repräsentationskosten, PR, Werbung 18.8 16.0 20.2 2.8 18
Beratung und Revision 12.9 11.4 12.9 1.5 13
Übriger Sachaufwand 14.5 15.2 13.5 (0.7) (5)
Total 101.8 93.7 96.0 8.1 9

Vontobel, Halbjahresbericht 2017   39
H-15



8 Abschreibungen auf Sachanlagen und immateriellen Werten

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %
Abschreibungen auf Sachanlagen 25.9 26.3 27.0 (0.4) (2)
Abschreibungen auf anderen immateriellen Werten 3.8 3.6 3.6 0.2 6
Wertminderungen auf Sachanlagen 0.0 0.0 1.8 0.0
Total 29.7 29.9 32.4 (0.2) (1)

9 Wertberichtigungen, Rückstellungen und Verluste

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %
Wertminderungen auf Kundenausleihungen 0.0 0.1 0.0 (0.1) (100)
Wertaufholungen auf Kundenausleihungen 0.0 0.0 (0.1) 0.0
Neubildung von Rückstellungen 1.3 0.4 17.5 0.9 225
Auflösung nicht mehr notwendiger Rückstellungen (0.2) (0.9) (0.7) 0.7
Wiedereingänge 0.0 0.0 0.1 0.0
Übrige 0.3 5.3 1.3 (5.0) (94)
Total 1.4 4.9 18.1 (3.5) (71)

10 Steuern

30-06-17 30-06-16 31-12-16 Veränderung zu 30-06-16
(6 Monate) Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %
Laufende Gewinnsteuern 18.5 21.0 33.6 (2.5) (12)
Latente Gewinnsteuern 2.5 3.0 (0.7) (0.5) (17)
Total 21.0 24.0 32.9 (3.0) (13)
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11 Steuereffekte des sonstigen Ergebnisses 

30-06-17

Mio. CHF (6 Monate)
Betrag vor 

Steuern
Steuerertrag/ 

(-aufwand)
Betrag nach 

Steuern
Umrechnungsdifferenzen während der Berichtsperiode (7.6) 0.0 (7.6)
In die Erfolgsrechnung transferierte Umrechnungsdifferenzen 0.0 0.0 0.0
Erfolge auf Finanzanlagen Available-for-Sale während der Berichtsperiode 3.3 (0.9) 2.4
In die Erfolgsrechnung transferierte Erfolge auf Finanzanlagen Available-for-Sale (3.1) 0.8 (2.3)
Cashflow-Absicherung während der Berichtsperiode 0.2 0.0 0.2
In die Erfolgsrechnung transferierte Erfolge aus Cashflow-Absicherung 0.0 0.0 0.0
Leistungsorientierte Vorsorgeeinrichtungen 15.1 (3.3) 11.8
Total sonstiges Ergebnis 7.9 (3.4) 4.5

30-06-16

Mio. CHF (6 Monate)
Betrag vor 

Steuern
Steuerertrag/ 

(-aufwand)
Betrag nach 

Steuern
Umrechnungsdifferenzen während der Berichtsperiode (9.8) 0.0 (9.8)
In die Erfolgsrechnung transferierte Umrechnungsdifferenzen 0.0 0.0 0.0
Erfolge auf Finanzanlagen Available-for-Sale während der Berichtsperiode 6.0 (4.7) 1.3
In die Erfolgsrechnung transferierte Erfolge auf Finanzanlagen Available-for-Sale (3.7) 1.1 (2.6)
Cashflow-Absicherung während der Berichtsperiode 1.2 0.0 1.2
In die Erfolgsrechnung transferierte Erfolge aus Cashflow-Absicherung (0.1) 0.0 (0.1)
Leistungsorientierte Vorsorgeeinrichtungen (13.3) 2.9 (10.4)
Total sonstiges Ergebnis (19.7) (0.7) (20.4)

31-12-16

Mio. CHF (6 Monate)
Betrag vor 

Steuern
Steuerertrag/ 

(-aufwand)
Betrag nach 

Steuern
Umrechnungsdifferenzen während der Berichtsperiode 3.6 0.0 3.6
In die Erfolgsrechnung transferierte Umrechnungsdifferenzen 0.0 0.0 0.0
Erfolge auf Finanzanlagen Available-for-Sale während der Berichtsperiode (33.8) 6.4 (27.4)
In die Erfolgsrechnung transferierte Erfolge auf Finanzanlagen Available-for-Sale (102.5) 8.1 (94.4)
Cashflow-Absicherung während der Berichtsperiode (1.5) 0.0 (1.5)
In die Erfolgsrechnung transferierte Erfolge aus Cashflow-Absicherung 0.1 0.0 0.1
Leistungsorientierte Vorsorgeeinrichtungen 91.1 (20.1) 71.0
Total sonstiges Ergebnis (43.0) (5.6) (48.6)
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Risiken aus Bilanzpositionen 

12 Fair Value von Finanzinstrumenten

12a Zum Fair Value bilanzierte Finanzinstrumente
Die folgende Tabelle zeigt die Fair-Value-Hierarchie derje­
nigen Finanzinstrumente, die zum Fair Value bilanziert 
werden. Der Fair Value entspricht dabei dem Preis, der in  

Zum Fair Value bilanzierte Finanzinstrumente

Mio. CHF Level 1 Level 2 Level 3
30-06-17 

Total
Aktiven
Handelsbestände

Aktien 2’027.0  - 0.0 2’027.0
Anteilscheine Anlagefonds 121.9 0.1 0.1 122.1
Zinsinstrumente 254.7 151.2  - 405.9
Edelmetalle 522.5 -  - 522.5

Positive Wiederbeschaffungswerte 29.8 173.5 0.0 203.3
Andere finanzielle Vermögenswerte zu Fair Value

Anteilscheine Anlagefonds 49.7 9.4 5.5 64.6
Zinsinstrumente1 1’991.7 857.7  - 2’849.4
Strukturierte Produkte  - 15.7  - 15.7

Finanzanlagen Available-for-Sale
Aktien und übrige Beteiligungen 0.2  - 14.8 15.0
Anteilscheine Anlagefonds 0.9 0.3 0.0 1.2
Zinsinstrumente 1’876.2 28.4  - 1’904.6

Sonstige Aktiven zu Fair Value 0.0 0.0  3.7 3.7
Total finanzielle Vermögenswerte zu Fair Value 6’874.6 1’236.3 24.1 8’135.0

Passiven
Verpflichtungen aus Handelsbeständen

Aktien 19.2  - 0.0 19.2
Zinsinstrumente 116.8 5.9  - 122.7

Negative Wiederbeschaffungswerte 34.5 581.5  - 616.0
Andere finanzielle Verpflichtungen zu Fair Value2  - 7’163.1  - 7’163.1
Sonstige Passiven zu Fair Value  - 0.0  53.2 53.2
Total finanzielle Verpflichtungen zu Fair Value 170.5 7’750.5 53.2 7’974.2

1 Bei den Zinsinstrumenten mit erfolgswirksamer Fair-Value-Bewertung belief sich die Differenz zwischen dem Buchwert (Fair Value) und dem vertraglich vereinbarten 
Rückzahlungsbetrag bei Fälligkeit auf CHF 44.7 Mio.

2 Im Level 2 der Bilanzposition «Andere finanzielle Verpflichtungen zu Fair Value» sind kotierte emittierte Produkte mit einem Fair Value von CHF 4’188.7 Mio. enthalten.

einer geordneten Transaktion unter Marktteilnehmern 
zum Bewertungszeitpunkt beim Verkauf eines Vermö­
genswerts erzielt werden würde oder bei der Übertragung 
einer Verpflichtung zu zahlen wäre. 
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Zum Fair Value bilanzierte Finanzinstrumente

Mio. CHF Level 1 Level 2 Level 3
31-12-16 

Total
Aktiven
Handelsbestände

Aktien 1’341.8  - 0.0 1’341.8
Anteilscheine Anlagefonds 101.9 0.1 0.1 102.1
Zinsinstrumente 333.9 258.8  - 592.7
Edelmetalle 479.2  -  - 479.2

Positive Wiederbeschaffungswerte 21.2 151.1 0.0 172.3
Andere finanzielle Vermögenswerte zu Fair Value

Anteilscheine Anlagefonds 42.3 9.1 6.1 57.5
Zinsinstrumente1 1’873.1 357.2  - 2’230.3
Strukturierte Produkte  - 5.6  - 5.6

Finanzanlagen Available-for-Sale
Aktien und übrige Beteiligungen 0.2  - 14.9 15.1
Anteilscheine Anlagefonds 6.4 0.0 0.0 6.4
Zinsinstrumente 2’057.5 32.3  - 2’089.8

Sonstige Aktiven zu Fair Value 0.0 0.0  3.7 3.7
Total finanzielle Vermögenswerte zu Fair Value 6’257.5 814.2 24.8 7’096.5

Passiven
Verpflichtungen aus Handelsbeständen

Aktien 28.1  - 0.0 28.1
Zinsinstrumente 68.4 3.2  - 71.6

Negative Wiederbeschaffungswerte 18.1 497.3  - 515.4
Andere finanzielle Verpflichtungen zu Fair Value2  - 6’354.8  - 6’354.8
Sonstige Passiven zu Fair Value  - 0.0  50.3 50.3
Total finanzielle Verpflichtungen zu Fair Value 114.6 6’855.3 50.3 7’020.2

1 Bei den Zinsinstrumenten mit erfolgswirksamer Fair-Value-Bewertung belief sich die Differenz zwischen dem Buchwert (Fair Value) und dem vertraglich vereinbarten 
Rückzahlungsbetrag bei Fälligkeit auf CHF 33.7 Mio.

2 Im Level 2 der Bilanzposition «Andere finanzielle Verpflichtungen zu Fair Value» sind kotierte emittierte Produkte mit einem Fair Value von CHF 4’129.7 Mio. enthalten.
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Level-1-Instrumente
Als Level-1-Instrumente gelten gemäss der Fair-Value- 
Hierarchie von IFRS 13 Finanzinstrumente, deren Fair  
Value auf an aktiven Märkten notierten Preisen basiert. In 
diese Kategorie fallen im Wesentlichen fast alle Beteili­
gungstitel und Staatsanleihen, liquide Zinsinstrumente 
von öffentlich-rechtlichen Körperschaften und Unterneh­
men, Anlagefonds, für welche ein verbindlicher Net Asset 
Value mindestens auf täglicher Basis publiziert wird, bör­
sengehandelte Derivate sowie Edelmetalle.

Für die Bewertung von Zinsinstrumenten im Handelsbuch 
werden Mittelkurse verwendet, sofern die Marktpreisrisi­
ken dieser Positionen durch andere Positionen im Han­
delsbuch vollständig oder in einem wesentlichen Umfang 
ausgeglichen werden. Für die Bewertung der übrigen Zins­
instrumente gelangen bei Long-Positionen Geldkurse und 
bei Short-Positionen Briefkurse zur Anwendung. Für Be­
teiligungstitel, kotierte Anlagefonds und börsengehan­
delte Derivate werden die Schluss- oder Settlementkurse 
der entsprechenden Börsenplätze verwendet. Für nicht 
kotierte Anlagefonds gelangen die publizierten Net Asset 
Values zur Anwendung. Für Devisen und Edelmetalle wer­
den allgemein anerkannte Kurse verwendet.

Bei Level-1-Instrumenten werden keine Bewertungsan­
passungen vorgenommen.

Level-2-Instrumente
Als Level-2-Instrumente gelten Finanzinstrumente, deren 
Fair Value auf an nicht aktiven Märkten notierten Preisen 
oder auf einem Bewertungsverfahren basiert, dessen we­
sentliche Inputparameter direkt oder indirekt beobachtbar 
sind. Darunter fallen vor allem die durch Vontobel emit­
tierten Produkte, Zinsinstrumente von öffentlich-rechtli­
chen Körperschaften und Unternehmen mit reduzierter 
Marktliquidität, OTC-Derivate sowie Anlagefonds, für 
welche ein verbindlicher Net Asset Value mindestens auf 
vierteljährlicher Basis publiziert wird.

Für die durch Vontobel emittierten Produkte besteht kein 
aktiver Markt im Sinne von IFRS 13, weshalb der Fair Value 
mit Bewertungsverfahren ermittelt wird. Für emittierte  
Optionen (Warrants) und Optionskomponenten von struk­
turierten Produkten werden zur Bestimmung des Fair Value 
allgemein anerkannte Optionspreismodelle und an nicht 
aktiven Märkten notierte Preise verwendet, für die Zins­

komponenten von strukturierten Produkten wird der Fair 
Value mittels Barwertmethode bestimmt. Für die Bewer­
tung von Zinsinstrumenten, für die zwar notierte Preise vor­
liegen, aber aufgrund eines geringen Handelsvolumens kein 
aktiver Markt besteht, gelten bzgl. der Anwendung von 
Mittel-, Geld- resp. Briefkursen die gleichen Regeln wie für 
die entsprechenden Level-1-Instrumente. Die Bewertung 
von Zinsinstrumenten, für welche keine notierten Preise 
vorliegen, erfolgt mittels allgemein anerkannter Methoden. 
Für die Bewertung von OTC-Derivaten werden allgemein 
anerkannte Bewertungsmodelle und an nicht aktiven Märk­
ten notierte Preise verwendet. Für Anlagefonds gelangen 
die publizierten Net Asset Values zur Anwendung.

Die Bewertungsmodelle berücksichtigen die relevanten 
Parameter wie die Kontraktspezifikationen, den Markt­
kurs des Basiswerts, die Wechselkurse, die Marktzins-
oder Fundingsätze, die Ausfallrisiken und die Volatilität. 
Das Kreditrisiko von Vontobel wird bei der Bestimmung 
des Fair Value von finanziellen Verpflichtungen nur be­
rücksichtigt, sofern die Marktteilnehmer es für die Preiser­
mittlung berücksichtigen würden. OTC-Derivate werden 
nur auf besicherter Basis abgeschlossen, weshalb das  
eigene (sowie im Falle von Forderungen das fremde) Kre­
ditrisiko nicht in die Bewertung einfliesst.

Level-3-Instrumente
Als Level-3-Instrumente gelten Finanzinstrumente, deren 
Fair Value auf einem Bewertungsverfahren basiert, welches 
mindestens einen wesentlichen weder direkt noch indirekt 
am Markt beobachtbaren Inputparameter verwendet. Dar­
unter fallen die Verpflichtung zum Erwerb der Minderheits­
anteile an TwentyFour Asset Management LLP, eine Forde­
rung aus einer Earn-out-Vereinbarung im Zusammenhang 
mit der Akquisition der Finter Bank Zürich AG (eine Ver­
pflichtung aus einer Earn-out-Vereinbarung im Zusammen­
hang mit der Akquisition der TwentyFour Asset Manage­
ment LLP wurde im Verlauf des Geschäftsjahres 2016 
abgerechnet), Anlagefonds, für welche ein verbindlicher Net 
Asset Value nicht mindestens auf einer vierteljährlichen Ba­
sis publiziert wird, und einige nicht kotierte Beteiligungstitel.

Der Fair Value der Verpflichtung zum Erwerb der Minder­
heitsanteile an TwentyFour Asset Management LLP wird 
mit einer Discounted-Cashflow-Analyse ermittelt, bei der 
die basierend auf internen Businessplänen zukünftig zu 
erwartenden Zahlungsströme abgezinst werden. Dabei 
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werden diverse nicht beobachtbare Inputparameter wie 
die zukünftige Entwicklung der verwalteten Vermögen, 
deren Profitabilität, die Cost-income-Ratio und das lang­
fristige Wachstum verwendet.

Der Fair Value der Forderung aus der Earn-out-Verein­
barung im Zusammenhang mit der Akquisition der Finter 
Bank Zürich AG ist abhängig von einzelnen vertraglich 
vereinbarten Schlüsselkennzahlen (sogenannte Key Perfor­
mance Indicators). Die Bewertung dieser Forderung basiert 
auf internen Businessplänen. Der Fair Value der Anlage­
fonds wird in der Regel mittels externer Experten­

schätzungen in Bezug auf die Höhe der zukünftigen Aus­
schüttungen der Fondsanteile bestimmt. Die Bewertung 
der nicht kotierten Aktien basiert auf den Anschaffungs­
kosten abzüglich allfälliger Wertminderungen. Für die  
Beurteilung der Werthaltigkeit von nicht kotierten Beteili­
gungstiteln werden aktuelle Finanzinformationen, wenn 
Vontobel aufgrund ihrer Beteiligung Zugang zu solchen In­
formationen hat, oder Geschäftsberichte herangezogen.

Die folgende Tabelle zeigt die Veränderung der Level-
3-Finanzinstrumente in der Bilanz von Vontobel und den 
Erfolg auf den Beständen per Bilanzstichtag.

Level-3-Finanzinstrumente

Mio. CHF (6 Monate)

Finanz- 
instrumente  
mit erfolgs- 

wirksamer 
Fair Value 

Bewertung

Finanz- 
instrumente 

Available- 
for-Sale

Sonstige 
Aktiven1

Total 
finanzielle 

Vermögens- 
werte

Sonstige 
Passiven2

30-06-17  
Total 

finanzielle 
Verpflich- 

tungen
Bilanz
Bestände am Jahresanfang 6.2 14.9 3.7 24.8 (50.3) (50.3)
Zugang Konsolidierungskreis 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Investitionen 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Devestitionen 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Rückkäufe und Tilgungen (0.3) 0.0 0.0 (0.3) 0.0 0.0
In der Erfolgsrechnung erfasster Aufwand (0.4) 0.0 0.0 (0.4) (0.4) (0.4)
Im sonstigen Ergebnis erfasster Aufwand 0.0 (0.1) 0.0 (0.1) 0.0 0.0
In der Erfolgsrechnung erfasster Ertrag 0.1 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0
Im sonstigen Ergebnis erfasster Ertrag 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Im Eigenkapital erfasste Veränderung 0.0 0.0 0.0 0.0 (3.0) (3.0)
Umgliederung in Level 3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Umgliederung aus Level 3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Umrechnungsdifferenzen 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.5
Total Buchwert am Bilanzstichtag 5.6 14.8 3.7 24.1 (53.2) (53.2)

Erfolg im Geschäftsjahr auf Beständen per Bilanzstichtag
Im Handelserfolg erfasste  
unrealisierte Verluste (0.4) 0.0 0.0 (0.4) 0.0 0.0
Im übrigen Erfolg erfasste  
unrealisierte Verluste 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Im Geschäftsaufwand  
erfasster Aufwand 0.0 0.0 0.0 0.0 (0.4) (0.4)
Im sonstigen Ergebnis  
erfasste unrealisierte Verluste 0.0 (0.1) 0.0 (0.1) 0.0 0.0
Im Handelserfolg erfasste  
unrealisierte Gewinne 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Im übrigen Erfolg erfasste  
unrealisierte Gewinne 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Im sonstigen Ergebnis  
erfasste unrealisierte Gewinne 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Von den in der Erfolgsrechnung erfassten Gewinnen und Verlusten sind CHF –0.3 Mio. im Erfolg aus dem Handelsgeschäft, CHF 0.0 Mio. im übrigen Erfolg und  
CHF –0.4 Mio. im Geschäftsaufwand enthalten.

1 Die Position enthält eine Forderung aus einer Earn-out-Vereinbarung im Zusammenhang mit der Akquisition der Finter Bank Zürich AG.
2 Die Position enthält die Verpflichtung zum Erwerb der Minderheitsanteile an TwentyFour Asset Management LLP.
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Level-3-Finanzinstrumente

Mio. CHF (6 Monate)

Finanz- 
instrumente  
mit erfolgs- 

wirksamer 
Fair Value 

Bewertung

Finanz- 
instrumente 

Available- 
for-Sale

Sonstige 
Aktiven1

Total 
finanzielle 

Vermögens- 
werte

Sonstige 
Passiven2

30-06-16  
Total 

finanzielle 
Verpflich- 

tungen
Bilanz
Bestände am Jahresanfang 6.2 6.7 0.5 13.4 (60.7) (60.7)
Zugang Konsolidierungskreis 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Investitionen 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Devestitionen 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Rückkäufe und Tilgungen (0.1) 0.0 0.0 (0.1) 0.0 0.0
In der Erfolgsrechnung erfasster Aufwand (0.2) (0.4) 0.0 (0.6) (0.4) (0.4)
Im sonstigen Ergebnis erfasster Aufwand 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
In der Erfolgsrechnung erfasster Ertrag 0.1 0.0 1.4 1.5 0.0 0.0
Im sonstigen Ergebnis erfasster Ertrag 0.0 0.2 0.0 0.2 0.0 0.0
Im Eigenkapital erfasste Veränderung 0.0 0.0 0.0 0.0 3.2 3.2
Umgliederung in Level 3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Umgliederung aus Level 3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Umrechnungsdifferenzen 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 0.6
Total Buchwert am Bilanzstichtag 6.0 6.5 1.9 14.4 (57.3) (57.3)

Erfolg im Geschäftsjahr auf Beständen per Bilanzstichtag
Im Handelserfolg erfasste  
unrealisierte Verluste (0.2) 0.0 0.0 (0.2) 0.0 0.0
Im übrigen Erfolg erfasste  
unrealisierte Verluste 0.0 (0.4) 0.0 (0.4) 0.0 0.0
Im Geschäftsaufwand  
erfasster Aufwand 0.0 0.0 0.0 0.0 (0.4) (0.4)
Im sonstigen Ergebnis  
erfasste unrealisierte Verluste 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Im Handelserfolg erfasste  
unrealisierte Gewinne 0.1 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0
Im übrigen Erfolg erfasste  
unrealisierte Gewinne 0.0 0.0 1.4 1.4 0.0 0.0
Im sonstigen Ergebnis erfasste  
unrealisierte Gewinne 0.0 0.2 0.0 0.2 0.0 0.0

Von den in der Erfolgsrechnung erfassten Gewinnen und Verlusten sind CHF –0.1 Mio. im Erfolg aus dem Handelsgeschäft, CHF 1.0 Mio. im übrigen Erfolg und  
CHF –0.4 Mio. im Geschäftsaufwand enthalten.

1 Die Position enthält eine Forderung aus einer Earn-out-Vereinbarung im Zusammenhang mit der Akquisition der Finter Bank Zürich AG.
2 Die Position enthält eine Verpflichtung aus einer Earn-out-Vereinbarung im Zusammenhang mit der Akquisition der TwentyFour Asset Management LLP (30-06-16:  

CHF 4.7 Mio.; 31-12-15: CHF 5.3 Mio.) sowie die Verpflichtung zum Erwerb der entsprechenden Minderheitsanteile (30-06-16: CHF 52.6 Mio.; 31-12-15: CHF 55.4 Mio.).

Bewertungsanpassungen
Beim Fair Value von Level-2- und Level-3-Instrumenten  
handelt es sich stets um eine Schätzung oder eine Annäherung 
an einen Wert, der nicht mit letzter Gewissheit ermittelt wer­
den kann. Zudem spiegeln die verwendeten Bewertungs­
methoden nicht immer alle Faktoren, die für die Ermittlung der 
Fair Values relevant sind. Um angemessene Bewertungen 
sicherzustellen, wird bei den durch Vontobel emittierten Pro­
dukten weiteren Faktoren wie den Modell- und Parameterun­
sicherheiten, den Liquiditätsrisiken und dem Risiko einer früh­

zeitigen Rückgabe der emittierten Produkte Rechnung 
getragen. Die Anpassungen aufgrund der Modell- und Para­
meterunsicherheiten reflektieren die mit den Bewertungs­
methoden einhergehenden Unsicherheiten in den Modellan­
nahmen und Inputparametern. Die Anpassungen aufgrund 
der Liquiditätsrisiken tragen den erwarteten Kosten für die 
Absicherung offener Nettorisikopositionen Rechnung. Das 
Management erachtet die Berücksichtigung dieser Faktoren 
als notwendig und angemessen, um den Fair Value korrekt zu 
ermitteln.
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Die Angemessenheit der Bewertung von Finanzinstrumen­
ten, die nicht an einem aktiven Markt gehandelt werden, 
wird durch klar definierte Methoden und Prozesse sowie 
unabhängige Kontrollen sichergestellt. Die Kontrollpro­
zesse umfassen die Prüfung und Genehmigung neuer In­
strumente, die regelmässige Prüfung von Risiken sowie von 
Gewinnen und Verlusten, die Preisverifikation sowie die 
Überprüfung der Modelle, auf welchen die Schätzungen 
des Fair Value von Finanzinstrumenten basieren. Diese 
Kontrollen werden durch Einheiten durchgeführt, die über 
die relevanten Fachkenntnisse verfügen und von den Han­
dels- und Investment-Funktionen unabhängig sind.

Sensitivität der Fair Values von Level-3-Instrumenten
Schlüsselannahmen für die Bewertung der Verpflichtung 
zum Erwerb der Minderheitsanteile an TwentyFour Asset 
Management LLP sind der Diskontierungszinssatz (30-06-17: 
12.0%; 31-12-16: 12.0%), mit dem die zukünftigen Zah­
lungsströme abgezinst werden, sowie das langfristige 
Wachstum dieser Zahlungsströme (30-06-17: 1.0%; 
31-12-16: 1.0%). Die folgende Tabelle zeigt den Effekt auf 
die Bewertung, wenn diese beiden Annahmen verändert 
werden.

Schlüsselannahmen

Änderung in der Veränderung des Fair Value Veränderung des Fair Value
Schlüsselannahme per 30-06-17 per 31-12-16

in Mio. CHF in Mio. CHF
Diskontierungszinssatz +1 Prozentpunkt (4.0) (4.1)
Diskontierungszinssatz –1 Prozentpunkt 4.7 4.9
Langfristiges Wachstum +1 Prozentpunkt 2.1 2.1
Langfristiges Wachstum –1 Prozentpunkt (1.9) (1.8)

Bei der Forderung aus der Earn-out-Vereinbarung im Zu­
sammenhang mit der Akquisition der Finter Bank Zürich 
AG hat eine nach vernünftigem Ermessen realistische Än­
derung der Inputparameter keinen wesentlichen Einfluss 
auf die Konzernrechnung von Vontobel.

Eine Veränderung des Net Asset Value von Anlagefonds 
bzw. Preises der nicht kotierten Aktien führt zu einer  
proportionalen Veränderung des Fair Value dieser Finanz­
instrumente. Eine nach vernünftigem Ermessen realis­
tische Änderung der Inputparameter hat keinen wesent­
lichen Einfluss auf die Konzernrechnung von Vontobel.

«Day-1-Profit»
Bei der erstmaligen Erfassung eines Finanzinstruments ist 
der Transaktionspreis der beste Anhaltspunkt für den Fair 
Value, es sei denn, der Fair Value dieses Finanzinstruments 
wird durch einen Vergleich mit anderen beobachtbaren 
aktuellen Markttransaktionen desselben Instruments 
nachgewiesen (Level-1-Instrument) oder beruht auf einer 
auf Marktdaten basierenden Bewertungsmethode (Level-
2-Instrument). Wenn dies der Fall ist, wird die Differenz 
zwischen dem Transaktionspreis und dem Fair Value – der 
sogenannte «Day-1-Profit» – für Handelsbestände und 
Verpflichtungen aus Handelsbeständen, andere Finanzin­
strumente zu Fair Value und derivative Finanzinstrumente 

im «Erfolg aus dem Handelsgeschäft» und für Finanzanla­
gen im «Sonstigen Ergebnis» erfasst.

Bei Level-3-Instrumenten wird der «Day-1-Profit» erfolgs­
neutral abgegrenzt und erst dann im «Erfolg aus dem 
Handelsgeschäft » resp. im «Sonstigen Ergebnis» erfasst, 
wenn der Fair Value anhand von beobachtbaren Markt­
daten bestimmbar wird. Im Geschäfts- und im Vorjahr  
waren keine Positionen mit einem abgegrenzten «Day- 
1-Profit» bilanziert.

Umklassierungen innerhalb der Fair-Value-Hierarchie
Im ersten Halbjahr 2017 (1. bzw. 2. Halbjahr 2016) wur­
den Positionen mit einem Fair Value von CHF 55.3 Mio.  
(6 Monate per 30-06-16: CHF 88.9 Mio.; 6 Monate per 
31-12-16: CHF 60.8 Mio.) von Level 1 in Level 2, Positio­
nen mit einem Fair Value von CHF 21.5 Mio. (6 Monate 
per 30-06-16: CHF 57.4 Mio.; 6 Monate per 31-12-16: 
CHF 58.0 Mio.) von Level 2 in Level 1 und Positionen mit 
einem Fair Value von CHF 0.0 Mio. (6 Monate per 30-06-16: 
CHF 0.0 Mio.; 6 Monate per 31-12-16: CHF 0.0 Mio.) von 
Level 2 in Level 3 umklassiert. Die Umklassierungen wer­
den bei Veränderungen in der Verfügbarkeit von Markt­
preisen (Marktliquidität) oder von verbindlichen Net Asset 
Values von Anlagefonds jeweils am Ende der Berichtsperi­
ode vorgenommen.
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12b Zu fortgeführten Anschaffungskosten bilanzierte 
Finanzinstrumente
Die folgende Tabelle zeigt den Buchwert, die geschätzten 
Fair Values und die Fair-Value-Hierarchie derjenigen 

Finanzinstrumente, die zu fortgeführten Anschaffungs­
kosten bilanziert werden.

Zu fortgeführten Anschaffungskosten bilanzierte Finanzinstrumente

30-06-17 31-12-16
Fair Value Buchwert Fair Value Buchwert

Mio. CHF Level 1 Level 2 Level 3 Total Total Total Total
Aktiven
Flüssige Mittel 6’536.3 0.0  - 6’536.3 6’536.3 6’374.0 6’374.0
Forderungen  
gegenüber Banken  -  1’127.7  - 1’127.7 1’127.7 1’502.7 1’502.7
Barhinterlagen für 
Reverse-Repurchase-
Geschäfte  -  933.4  - 933.4 933.4 823.1 823.1
Kundenausleihungen  -  2’956.3  - 2’956.3 2’925.2 2’626.1 2’601.9
Übrige finanzielle 
Vermögenswerte1 27.6 700.1  - 727.7 727.7 305.1 305.1
Total 6’563.9 5’717.5 0.0 12’281.4 12’250.3 11’631.0 11’606.8

Passiven
Verpflichtungen  
gegenüber Banken  - 804.4  - 804.4 804.4 1’139.0 1’139.0
Verpflichtungen  
gegenüber Kunden  - 9’638.0  - 9’638.0 9’638.0 9’058.5 9’058.5
Übrige finanzielle 
Verpflichtungen1 0.9 818.9  - 819.8 819.8 271.5 271.5
Total 0.9 11’261.3 0.0 11’262.2 11’262.2 10’469.0 10’469.0

1 Die Position enthält im Wesentlichen Marchzinsen sowie offene Settlement-Positionen.

 
Kurzfristige Finanzinstrumente zu fortgeführten  
Anschaffungskosten oder Nominalwerten 
Darunter fallen Forderungen/Verpflichtungen gegenüber 
Banken, Kundenausleihungen und Verpflichtungen ge­
genüber Kunden sowie Barhinterlagen aus Repurchase- 
und für Reverse-Repurchase-Geschäfte, welche eine Fäl­
ligkeit oder ein Refinanzierungsprofil von maximal einem 
Jahr haben, die Bilanzposition Flüssige Mittel sowie die in 
den sonstigen Aktiven/Passiven enthaltenen Finanz­
instrumente (primär Marchzinsen und offene Settlement-
Positionen). Für kurzfristige Finanzinstrumente wird an­
genommen, dass der Buchwert hinreichend genau dem 
Fair Value entspricht.

 
Langfristige Finanzinstrumente zu fortgeführten  
Anschaffungskosten
Darunter fallen Forderungen/Verpflichtungen gegenüber 
Banken, Kundenausleihungen und Verpflichtungen ge­
genüber Kunden sowie Barhinterlagen aus Repurchase- 
und für Reverse-Repurchase-Geschäfte, welche eine Fäl­
ligkeit oder ein Refinanzierungsprofil von über einem Jahr 
haben. Der Fair Value wird mittels Barwertmethode er­
mittelt.
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13 Ausserbilanzgeschäfte

Ausserbilanzgeschäfte 

30-06-17 31-12-16 Veränderung zu 31-12-16
Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %

Eventualverpflichtungen 423.4 422.3 1.1 0
Unwiderrufliche Zusagen 58.4 32.0 26.4 83
Treuhandgeschäfte 1’166.0 1’046.8 119.2 11
Kontraktvolumen derivativer Finanzinstrumente 23’381.8 19’536.1 3’845.7 20

14 Rechtsfälle

Die deutschen Behörden haben im Jahre 2014 ein Verfah­
ren gegen Vontobel wie auch gegen eine Vielzahl anderer 
Schweizer Banken eröffnet. Vontobel führt derzeit Ge­
spräche mit den deutschen Behörden, um Klarheit und 
Rechtssicherheit für die Bank, ihre Mitarbeitenden und 
Kunden zu schaffen. Dies, obwohl Vontobel insbesondere 
das Geschäft mit deutschen Kunden seit langem zukunfts­
gerichtet aufgestellt und ihre Kunden nach systematischer 
Überprüfung des Steuerstatus auch auf dem Weg zur 
Steuerehrlichkeit aktiv unterstützt hat. Wir haben im  
Zusammenhang mit den verbleibenden Rechtsrisiken in 
Deutschland angemessene Rückstellungen bilanziert.

 
 
Im Zusammenhang mit dem von B. Madoff begangenen 
Betrug wurden über 100 Banken und Depotstellen durch 
Liquidatoren von Investment-Vehikeln, die direkt oder in­
direkt in Madoff-Fonds investierten, an verschiedenen 
Gerichten eingeklagt. Diese Klagen richten sich an die In­
vestoren, welche Anteile an diesen Investment-Vehikeln 
zwischen 2004 und 2008 zurückgegeben hatten. Die Li­
quidatoren fordern von diesen Investoren die Beträge zu­
rück, die diese mit der Rückgabe ihrer Ansicht nach unge­
rechtfertigt erhalten hätten. Da den Liquidatoren oft 
namentlich nur die Depotbanken der Investoren bekannt 
sind, haben sie die Klagen gegen diese gerichtet. Einige 
rechtliche Einheiten von Vontobel sind als Bank oder De­
potstelle ebenfalls von diesen Klagen betroffen oder könn­
ten betroffen werden. Die seit dem Jahre 2010 gegen 
Vontobel eingeleiteten Klagen betreffen Rücknahmen von 
Anteilen im Wert von rund US Dollar 43.1 Mio. Vontobel 
erachtet beim derzeitigen Informationsstand die Wahr­
scheinlichkeit eines Mittelabflusses als gering und hat des­
halb entschieden, keine Rückstellungen für diese Klagen 
zu bilden, sondern den Betrag unter den Eventualver­
pflichtungen auszuweisen.
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15 Kundenvermögen

Kundenvermögen

30-06-17 31-12-16 Veränderung zu 31-12-16
Mrd. CHF Mrd. CHF Mrd. CHF in %

Verwaltete Vermögen 146.5 138.5 8.0 6
Übrige betreute Kundenvermögen 11.0 10.4 0.6 6
Ausstehende strukturierte Produkte 7.2 6.4 0.8 13
Total betreute Kundenvermögen 164.7 155.3 9.4 6
Custody-Vermögen 43.0 40.1 2.9 7
Total Kundenvermögen 207.7 195.4 12.3 6

Kundenvermögen
Kundenvermögen ist ein umfassenderer Begriff als verwaltete 
Vermögen. Die Kundenvermögen setzen sich zusammen aus 
allen bankfähigen Vermögenswerten, welche durch Vontobel 
verwaltet oder gehalten werden inklusive der Vermögen, die 

nur zu Transaktions- oder Aufbewahrungszwecken verwahrt 
werden und für die weitere Dienstleistungen angeboten  
werden sowie den Anlageprodukten, mit denen Financial  
Products privaten und institutionellen Kunden Zugang zu 
sämtlichen Anlageklassen und Märkten öffnet.

Verwaltete Vermögen

30-06-17 31-12-16 Veränderung zu 31-12-16
Mrd. CHF Mrd. CHF Mrd. CHF in %

Vermögen in eigenverwalteten kollektiven Anlageinstrumenten 40.6 37.4 3.2 9
Vermögen mit Verwaltungsmandat 59.6 57.5 2.1 4
Andere verwaltete Vermögen 46.3 43.6 2.7 6
Total verwaltete Vermögen (inkl. Doppelzählungen) 146.5 138.5 8.0 6

davon Doppelzählungen 4.2 3.7 0.5 14

Berechnung gemäss den von der Eidgenössischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) erlassenen Richtlinien zu den Rechnungslegungsvorschriften und den internen Richtlinien 
von Vontobel

Entwicklung der verwalteten Vermögen

Mrd. CHF 30-06-17 30-06-16 31-12-16
Total verwaltete Vermögen (inkl. Doppelzählungen) zu Beginn der Berichtsperiode 138.5 136.3 127.8

Veränderung durch Netto-Neugeld 0.3 (8.7) (1.9)
Veränderung durch Marktbewertung 8.2 0.2 4.7
Veränderung durch übrige Effekte (0.5)1 0.0 7.92

Total verwaltete Vermögen (inkl. Doppelzählungen) am Ende der Berichtsperiode 146.5 127.8 138.5
1 Die Reduktion der verwalteten Vermögen spiegelt die Umklassierung von einzelnen Vermögenswerten (CHF 0.5 Mrd.), die nicht zu Anlagezwecken gehalten werden.
2 Akquisition Vescore AG per 20. September 2016

Verwaltete Vermögen und Netto-Neugeldzufluss/-abfluss
Die Berechnung und der Ausweis der verwalteten Vermö­
gen erfolgen nach den Richtlinien der Eidgenössischen  
Finanzmarktaufsicht (FINMA) zu den Rechnungslegungs­
vorschriften. Zu den verwalteten Vermögen zählen alle zu 
Anlagezwecken verwalteten oder gehaltenen Vermögens­
werte von Privat-, Firmen- und institutionellen Kunden, 
ohne Berücksichtigung von Schulden sowie die Vermögen 
in selbst verwalteten kollektiven Anlageinstrumenten der 
Gruppe. Darin enthalten sind grundsätzlich alle Verpflich­
tungen gegenüber Kunden in Spar- und Anlageform, Fest- 

und Treuhandgelder sowie alle bewerteten Vermögens­
werte. Vermögenswerte, welche bei Dritten deponiert 
sind, werden mit einbezogen, sofern sie durch eine Grup­
pengesellschaft verwaltet werden. Als verwaltete Vermö­
gen werden nur diejenigen Vermögenswerte gezählt, auf 
welchen Vontobel erheblich grössere Erträge generiert als 
auf Vermögenswerten, die ausschliesslich zur Aufbewah­
rung und Transaktionsabwicklung gehalten werden. 
Solche Custody-Vermögen werden separat ausgewiesen. 
Unter Doppelzählungen werden diejenigen Vermögens­
werte ausgewiesen, welche in mehreren offenzulegenden 
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Kategorien von verwalteten Vermögen gezählt werden. 
Darunter fallen vor allem Anteile an selbst verwalteten 
kollektiven Anlageinstrumenten in den Kundendepots.

Der Nettozufluss resp. -abfluss von verwalteten Vermö­
gen innerhalb der Berichtsperiode setzt sich aus der Ak­
quisition von Neukunden, Kundenabgängen sowie Zu- 
und Abflüssen bei bestehenden Kunden zusammen. Darin 
enthalten sind auch die Aufnahme und Rückzahlung von 
Krediten. Die Berechnung des Netto-Neugeldzuflusses 
resp. -abflusses erfolgt auf Stufe «Total verwaltete Vermö­
gen» (exklusive Doppelzählungen). Ändert sich die er­
brachte Dienstleistung und werden verwaltete Vermögen 
deshalb in zu Verwahrungszwecken gehaltene Vermögen 
umklassiert oder umgekehrt, wird dies als Abfluss bzw. 
Zufluss im Netto-Neugeld erfasst. Titel- und währungsbe­
dingte Marktwertveränderungen, Zinsen und Dividen­
den, Gebührenbelastungen, bezahlte Kreditzinsen sowie 
Auswirkungen von Akquisitionen und Veräusserungen 
von Tochtergesellschaften oder Geschäftsbereichen von 
Vontobel stellen keine Zuflüsse resp. Abflüsse dar.

16 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Seit dem Bilanzstichtag sind keine Ereignisse eingetreten, 
welche die Aussagefähigkeit der Halbjahresrechnung 
2017 beeinflussen und dementsprechend offen zu legen 
wären. 
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17 Grundsätze der Segmentberichterstattung

Die externe Segmentberichterstattung spiegelt die Orga­
nisationsstruktur von Vontobel und die interne Bericht­
erstattung an das Management. Diese bildet die Grund­
lage für die Beurteilung der finanziellen Performance der 
Segmente und die Zuteilung von Ressourcen an die Seg­
mente. 

Die Segmente entsprechen den nachstehenden Geschäfts­
feldern mit den folgenden Aktivitäten:

Private Banking
Das Private Banking umfasst Vermögensverwaltung für 
private Kunden, Anlageberatung, Depotverwaltung, Ver­
mögensberatung in Rechts-, Erbschafts- und Steuerfra­
gen, Lombardkredite, Hypothekarkredite, Vorsorgebera­
tung sowie Vermögenskonsolidierungen.

Asset Management
Das Asset Management ist auf aktives Asset Management 
spezialisiert und als Multi Boutique-Anbieter aufgestellt. 
Die Produkte werden an institutionelle Kunden, indirekt 
über Wholesale-Kanäle sowie über Kooperationen ver­
trieben.

Investment Banking
Das Investment Banking konzentriert sich auf das Geschäft 
mit strukturierten Produkten und Derivaten, die Betreu­
ung von externen Vermögensverwaltern, das Brokerage, 
das Corporate Finance, den Wertschriften- und Devisen­
handel sowie auf die Wertschriften-Dienstleistungen des 
Transaction Banking.

Corporate Center
Das Corporate Center erbringt zentrale Dienstleistungen 
für die Geschäftsfelder und besteht aus den Support-Ein­
heiten Operations, Finance & Risk und Corporate Services 
sowie VR-Stäbe.

Die Erträge und Aufwendungen sowie Aktiven und Ver­
bindlichkeiten werden gemäss der Kundenverantwortung 
resp. dem Verursacherprinzip den Geschäftsfeldern zuge­
ordnet. Sofern eine direkte Zuordnung nicht möglich ist, 
werden die entsprechenden Positionen im Corporate Cen­
ter ausgewiesen. Ausserdem sind im Corporate Center 
Konsolidierungsbuchungen enthalten.

Die Verrechnung von intern erbrachten Leistungen erfolgt 
auf der Grundlage von periodisch neu ausgehandelten 
Vereinbarungen, wie sie auch zwischen unabhängigen 
Drittparteien zustande kommen würden («at arm’s 
length»). Sie wird in der Zeile «Dienstleistungen von/an 
andere(n) Segmente(n)» als Kostenreduktion beim Leis­
tungserbringer und als Kostenzunahme beim Leistungs­
empfänger ausgewiesen.

Segmentberichterstattung
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Ergebnisse nach Segmenten 

Mio. CHF (6 Monate)
Private 

Banking
Asset  

Management
Investment 

Banking
Corporate 

Center 
30-06-17 

Total
Erfolg aus dem Zinsengeschäft 16.0 0.1 4.7 13.9 34.7
Übriger Betriebsertrag 116.0 201.6 164.1 1.1 482.8
Betriebsertrag 132.0 201.7 168.8 15.0 517.5
Personalaufwand 55.4 82.3 59.4 65.0 262.1
Sachaufwand 7.7 21.9 24.7 47.5 101.8
Dienstleistungen von/an andere(n) Segmente(n) 40.0 25.4 19.2 (84.6) 0.0
Abschreibungen auf Sachanlagen und immateriellen Werten 1.5 2.5 2.7 23.0 29.7
Wertberichtigungen, Rückstellungen und Verluste 0.3 0.1 0.0 1.0 1.4
Geschäftsaufwand 104.9 132.2 106.0 51.9 395.0
Segmentergebnis vor Steuern 27.1 69.5 62.8 (36.9) 122.5
Steuern 21.0
Konzernergebnis 101.5

davon Minderheitsanteile 2.8

Zusätzliche Informationen
Segmentaktiven 2’559.9 477.0 6’895.2 11’234.0 21’166.1
Segmentverbindlichkeiten 7’002.8 743.7 10’070.6 1’833.3 19’650.4
Alloziertes Eigenkapital gemäss BIZ1 145.2 270.0 209.9 98.8 723.9
Kundenvermögen (Mrd. CHF) 41.2 106.8 62.6 (2.9) 207.7
Netto-Neugeld (Mrd. CHF) 1.0 (1.7) 1.0 0.0 0.3
Investitionen 0.0 0.0 0.0 21.8 21.8
Personalbestand auf Vollzeitbasis 390.3 398.5 376.9 477.2 1’642.9

1 Die Allokation der gemäss BIZ-Standards erforderlichen Eigenmittel auf die Segmente basiert grundsätzlich auf dem Verursacherprinzip. Bei den Anforderungen für 
Kreditrisiken aus Bilanzaktiven erfolgt die Allokation nach analogen Regeln wie bei den publizierten Segmentaktiven. Der vorgeschriebene Abzug vom Kernkapital für 
immaterielle Werte in der Höhe von CHF 274.4 Mio. wurde in den obigen Zahlen in den Segmenten Private Banking und Asset Management berücksichtigt. Die 
Wertanpassungen auf den eigenen Verbindlichkeiten werden dem Segment Investment Banking zugeordnet. Der Abzug vom Kernkapital für eigene Aktien in der Höhe 
von CHF 65.7 Mio. ist in den obigen Zahlen nicht enthalten.

Informationen zu den Regionen1 

Mio. CHF (6 Monate) Schweiz
Europa ohne 

Schweiz Americas Übrige Länder2

Konsolidie-
rungsposten

30-06-17 
Total

Betriebsertrag mit externen Kunden 260.4 112.4 63.3 81.4 517.5
Aktiven 14’806.0 606.2 142.3 7’114.8 (1’503.2) 21’166.1
Sachanlagen und immaterielle Werte 342.4 77.3 2.9 1.5 424.1
Investitionen 21.2 0.1 0.2 0.3 21.8

1 Die Berichterstattung erfolgt nach dem Betriebsstättenprinzip.
2 Vorwiegend V.A.E.
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Ergebnisse nach Segmenten 

Mio. CHF (6 Monate)
Private 

Banking
Asset  

Management
Investment 

Banking
Corporate 

Center 
30-06-16 

Total
Erfolg aus dem Zinsengeschäft 11.9 0.3 1.8 25.6 39.6
Übriger Betriebsertrag 110.7 210.3 130.8 5.4 457.2
Betriebsertrag 122.6 210.6 132.6 31.0 496.8
Personalaufwand1 49.6 80.5 46.7 61.8 238.6
Sachaufwand 6.2 19.3 23.2 45.0 93.7
Dienstleistungen von/an andere(n) Segmente(n) 38.5 23.2 22.6 (84.3) 0.0
Abschreibungen auf Sachanlagen und immateriellen Werten 1.5 2.1 2.3 24.0 29.9
Wertberichtigungen, Rückstellungen und Verluste 0.2 0.2 0.2 4.3 4.9
Geschäftsaufwand 96.0 125.3 95.0 50.8 367.1
Segmentergebnis vor Steuern 26.6 85.3 37.6 (19.8) 129.7
Steuern 24.0
Konzernergebnis 105.7

davon Minderheitsanteile 2.4

Zusätzliche Informationen
Segmentaktiven 2’183.8 377.5 5’145.1 10’683.5 18’389.9
Segmentverbindlichkeiten 6’736.6 603.6 8’304.5 1’334.8 16’979.5
Alloziertes Eigenkapital gemäss BIZ2 138.2 194.0 194.4 104.0 630.6
Kundenvermögen (Mrd. CHF) 36.0 91.8 54.9 (3.4) 179.3
Netto-Neugeld (Mrd. CHF) 0.9 (9.7) 0.1 0.0 (8.7)
Investitionen 0.1 0.7 0.0 12.4 13.2
Personalbestand auf Vollzeitbasis 369.2 323.7 349.6 451.9 1’494.4

1 Der Personalaufwand enthält die Auswirkungen aus Änderungen in den Reglementen der Vorsorgeeinrichtungen in der Schweiz im Umfang von CHF 11.1 Mio.  
(primär Senkung der Umwandlungssätze). Diese Entlastung wurde gemäss den in der Berichtsperiode geleisteten Arbeitgeberbeiträgen aufgeschlüsselt und auf die 
Geschäftsfelder alloziert (Private Banking CHF 3.0 Mio., Asset Management CHF 2.0 Mio., Investment Banking CHF 2.6 Mio., Corporate Center CHF 3.5 Mio.).

2 Die Allokation der gemäss BIZ-Standards erforderlichen Eigenmittel auf die Segmente basiert grundsätzlich auf dem Verursacherprinzip. Bei den Anforderungen für 
Kreditrisiken aus Bilanzaktiven erfolgt die Allokation nach analogen Regeln wie bei den publizierten Segmentaktiven. Der vorgeschriebene Abzug vom Kernkapital für 
immaterielle Werte in der Höhe von CHF 205.2 Mio. wurde in den obigen Zahlen in den Segmenten Private Banking und Asset Management berücksichtigt. Die 
Wertanpassungen auf den eigenen Verbindlichkeiten werden dem Segment Investment Banking zugeordnet. Der Abzug vom Kernkapital für eigene Aktien in der Höhe 
von CHF 67.2 Mio. ist in den obigen Zahlen nicht enthalten.

Informationen zu den Regionen1

Mio. CHF (6 Monate) Schweiz
Europa ohne 

Schweiz Americas Übrige Länder2

Konsolidie-
rungsposten

30-06-16 
Total

Betriebsertrag mit externen Kunden 252.4 103.8 87.1 53.5 496.8
Aktiven 13’199.7 582.3 150.0 6’243.9 (1’786.0) 18’389.9
Sachanlagen und immaterielle Werte 269.3 83.0 4.0 1.5 357.8
Investitionen 11.9 0.1 0.5 0.7 13.2

1 Die Berichterstattung erfolgt nach dem Betriebsstättenprinzip.
2 Vorwiegend V.A.E.

Vontobel, Halbjahresbericht 2017   55
H-30



Ergebnisse nach Segmenten 

Mio. CHF (6 Monate)
Private 

Banking
Asset  

Management
Investment 

Banking
Corporate 

Center 
31-12-16 

Total
Erfolg aus dem Zinsengeschäft 13.4 0.0 3.3 11.4 28.1
Übriger Betriebsertrag 108.3 204.1 141.4 102.4 556.2
Betriebsertrag 121.7 204.1 144.7 113.8 584.3
Personalaufwand 54.5 77.7 53.1 60.9 246.2
Sachaufwand 7.4 22.6 22.1 43.9 96.0
Dienstleistungen von/an andere(n) Segmente(n) 36.9 23.3 20.3 (80.5) 0.0
Abschreibungen auf Sachanlagen und immateriellen Werten 1.6 2.1 2.3 26.4 32.4
Wertberichtigungen, Rückstellungen und Verluste 0.7 0.2 (0.1) 17.3 18.1
Geschäftsaufwand 101.1 125.9 97.7 68.0 392.7
Segmentergebnis vor Steuern 20.6 78.2 47.0 45.8 191.6
Steuern 32.9
Konzernergebnis 158.7

davon Minderheitsanteile 2.2

Zusätzliche Informationen
Segmentaktiven 2’380.5 383.0 5’409.0 11’221.4 19’393.9
Segmentverbindlichkeiten 6’985.4 685.9 8’513.3 1’695.2 17’879.8
Alloziertes Eigenkapital gemäss BIZ1 142.5 270.5 191.3 99.6 703.9
Kundenvermögen (Mrd. CHF) 40.0 101.7 57.4 (3.7) 195.4
Netto-Neugeld (Mrd. CHF) 1.1 (3.5) 0.5 0.0 (1.9)
Investitionen 0.0 2.0 0.0 26.9 28.9
Personalbestand auf Vollzeitbasis 387.0 397.5 372.8 517.1 1’674.4

1 Die Allokation der gemäss BIZ-Standards erforderlichen Eigenmittel auf die Segmente basiert grundsätzlich auf dem Verursacherprinzip. Bei den Anforderungen für 
Kreditrisiken aus Bilanzaktiven erfolgt die Allokation nach analogen Regeln wie bei den publizierten Segmentaktiven. Der vorgeschriebene Abzug vom Kernkapital für 
immaterielle Werte in der Höhe von CHF 279.0 Mio. wurde in den obigen Zahlen in den Segmenten Private Banking und Asset Management berücksichtigt. Die 
Wertanpassungen auf den eigenen Verbindlichkeiten werden dem Segment Investment Banking zugeordnet. Der Abzug vom Kernkapital für eigene Aktien in der Höhe 
von CHF 93.8 Mio. ist in den obigen Zahlen nicht enthalten.

Informationen zu den Regionen1 

Mio. CHF (6 Monate) Schweiz
Europa ohne 

Schweiz Americas Übrige Länder2

Konsolidie-
rungsposten

31-12-16 
Total

Betriebsertrag mit externen Kunden 337.7 109.4 67.1 70.1 584.3
Aktiven 13’845.4 597.6 135.3 6’415.1 (1’599.5) 19’393.9
Sachanlagen und immaterielle Werte 347.8 80.0 3.7 1.4 432.9
Investitionen 26.6 2.0 0.3 0.0 28.9

1 Die Berichterstattung erfolgt nach dem Betriebsstättenprinzip.
2 Vorwiegend V.A.E.

56   Vontobel, Halbjahresbericht 2017

Anhang zur Konzernrechnung

H-31



V. Wichtige Angaben 
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V. WICHTIGE ANGABEN 

1. Verantwortliche Personen 

Für den Inhalt des Basisprospekts übernehmen der Emittent – Vontobel Financial Products GmbH, 
Bockenheimer Landstraße 24, 60323 Frankfurt am Main –, der Anbieter – Bank Vontobel Europe AG, 
Alter Hof 5, 80331 München – und der Garant – Vontobel Holding AG, Gotthardstrasse 43, CH-8022 
Zürich – gemäß § 5 Abs. 4 WpPG die Verantwortung und erklären, dass ihres Wissens die Angaben in 
diesem Basisprospekt richtig und keine wesentlichen Umstände ausgelassen sind. 

Die Vontobel Holding AG gibt diese Erklärung jedoch nur im Hinblick auf die Angaben zum Garanten 
(in Abschnitt IV. des Basisprospekts und in dem Registrierungsformular des Garanten, welches per 
Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen ist), die Angaben zur Garantie (in Abschnitt IX. des Ba-
sisprospekts) und die Angaben zum Garanten in der Zusammenfassung (in Abschnitt I. des Ba-
sisprospekts) und den Risikofaktoren (in Abschnitt II.5 des Basisprospekts und im Registrierungs-
formular des Garanten) ab. 

Im Zusammenhang mit der Ausgabe, dem Verkauf und dem Angebot der unter dem Basisprospekt 
emittierten Wertpapiere ist niemand berechtigt, irgendwelche Informationen zu verbreiten oder Er-
klärungen abzugeben, die nicht in diesem Basisprospekt enthalten sind. Für Informationen von Drit-
ten, die nicht im Basisprospekt enthalten sind, lehnen der Emittent, der Anbieter und der Garant 
jegliche Haftung ab. Die im Basisprospekt enthaltenen Informationen beziehen sich auf das Datum 
des Basisprospekts und können aufgrund später eingetretener Veränderungen unrichtig und/oder un-
vollständig geworden sein. Wichtige neue Umstände oder wesentliche Unrichtigkeiten in Bezug auf 
die im Basisprospekt enthaltenen Angaben wird der Emittent gemäß § 16 WpPG in einem Nachtrag 
zum Basisprospekt veröffentlichen. 

Sofern Angaben von Seiten Dritter übernommen wurden, bestätigt der Emittent, dass diese Angaben 
korrekt wiedergegeben wurden und dass – soweit es dem Emittenten bekannt ist und er aus den von 
dieser dritten Partei veröffentlichten Informationen ableiten konnte – keine Tatsachen unterschla-
gen wurden, die diese wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irreführend gestalten würden. 

 

2. Interessen anderer Beteiligter und Interessenkonflikte  

Die Interessen und die bestehenden Interessenkonflikte innerhalb der Vontobel-Gruppe wurden im 
Rahmen des Abschnitts II.6 bereits dargestellt. 

Darüber hinaus können Dritte ein Provisionsinteresse bzw. sonstiges geschäftliches Interesse an den 
unter dem Basisprospekt zu begebenden Emissionen haben. Ein solches Interesse könnte zum Bei-
spiel bei Index-Sponsoren von Strategischen Indizes oder bei Beteiligten am Auswahlverfahren eines 
proprietären Korbes, inbesondere bei der Aufnahme oder Entfernung von Bestandteilen des Indexes 
oder Korbes, vorliegen. 

Zu beachten ist außerdem, dass sich durch die Zahlung von Provisionen, Ausgabeaufschlägen und 
Zuwendungen an Vertriebspartner Interessenkonflikte zu Lasten des Anlegers ergeben können, weil 
hierdurch für den Vertriebspartner ein Anreiz geschaffen werden könnte, Wertpapiere mit einer höhe-
ren Provision bevorzugt an seine Kunden zu vertreiben. Solche Provisionen sind im Wertpapierpreis 
enthalten oder in Form von Ausgabeaufschlägen zusätzlich zum Ausgabepreis zu bezahlen. 

Möglicherweise verfolgen die Vertriebspartner und Anlageberater eigene Interessen an dem Verkauf 
der Wertpapiere und ihrer hiermit verbundenen Beratungstätigkeit. Ein Interessenkonflikt der Bera-
ter kann zur Folge haben, dass die Berater die Anlageentscheidung bzw. -empfehlung nicht im Inte-
resse der Anleger, sondern im Eigeninteresse treffen bzw. abgeben. 

Die Bank Vontobel AG (oder ein sonstiges beauftragtes Unternehmen) wird für die Wertpapiere als 
Market Maker auftreten. Durch ein solches Market Making wird der Market Maker den Preis der Wert-
papiere maßgeblich selbst bestimmen. Dabei werden die von dem Market Maker gestellten Kurse 
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normalerweise nicht den Kursen entsprechen, die sich ohne ein solches Market Making und in einem 
liquiden Markt gebildet hätten. 

 

3. Gründe für das Angebot, Gewinnerzielungsabsicht 

Mit der Neuemission oder Aufstockung von Wertpapieren sowie der Wiederaufnahme des öffentlichen 
Angebots verfolgt der Emittent den Zweck der Gewinnerzielung und sichert sich mit den Emissions- 
sowie Angebotserlösen gegen die Risiken aus den jeweiligen Emissionen ab. Der Erlös aus den unter 
dem Basisprospekt begebenen sowie wiederaufgenommenen, öffentlich angebotenen Wertpapieren 
wird zur Finanzierung der allgemeinen Geschäftstätigkeit des Emittenten verwendet. 

Zur Klarstellung: Obwohl die Auszahlungsbeträge oder die Wertentwicklung unter Bezugnahme auf 
einen in den Emissionsbedingungen definierten Kurs, Stand oder Preis eines Basiswerts berechnet 
wird, ist der Emittent in der Verwendung der Erlöse aus der Ausgabe der Wertpapiere frei. Die Ver-
wendung der Erlöse dient ausschließlich der Gewinnerzielung und/oder der Absicherung bestimmter 
Risiken des Emittenten. In keinem Fall ist der Emittent verpflichtet, die Erlöse aus den Wertpapieren 
in den Basiswert oder andere Vermögensgegenstände zu investieren. 

 

4. Zustimmung zur Verwendung des Prospekts 

Unter Bezugnahme auf Artikel 3 (2) der Richtlinie 2003/71/EG (in der jeweils aktuellen Fassung, die 
"Prospektrichtlinie") stimmen der Emittent und der Anbieter der Verwendung dieses Basisprospekts 
für – sofern gemäß den Endgültigen Bedingungen anwendbar – öffentliche Angebote in Deutschland, 
Österreich, Luxemburg und/oder Liechtenstein während der Dauer seiner Gültigkeit zu und überneh-
men die Haftung für den Inhalt des Basisprospekts auch hinsichtlich einer späteren Weiterveräuße-
rung oder endgültigen Platzierung von Wertpapieren durch Finanzintermediäre. 

Diese Zustimmung durch den Emittenten und den Anbieter erfolgt unter den Bedingungen, dass 
(i) der Basisprospekt und die Endgültigen Bedingungen potentiellen Investoren nur zusammen mit 
sämtlichen bis zur Übergabe veröffentlichten Nachträgen übergeben werden und (ii) bei der Verwen-
dung des Basisprospekts und der Endgültigen Bedingungen jeder Finanzintermediär sicherstellt, dass 
er alle anwendbaren, in den jeweiligen Jurisdiktionen geltenden Gesetze und Rechtsvorschriften be-
achtet. Der Emittent behält sich das Recht vor, seine Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts 
in Bezug auf bestimmte Händler und/oder alle Finanzintermediäre zurückzunehmen. 

Die spätere Weiterveräußerung und endgültige Platzierung der Wertpapiere durch Finanzintermediäre 
kann während der Angebotsfrist, d.h. in dem Zeitraum vom Beginn des Öffentlichen Angebots (wie 
in den Endgültigen Bedingungen angegeben) bis zum Ende der Laufzeit der Wertpapiere oder – so-
fern die Laufzeit der Wertpapiere nach dem letzten Tag der Gültigkeit des Basisprospekts endet und 
nicht spätestens bis zum letzten Tag der Gültigkeit des Basisprospekts ein diesem Basisprospekt 
nachfolgender Basisprospekt auf der Internetseite https://zertifikate.vontobel.com unter der Rubrik 
<<Rechtliche Dokumente>> veröffentlicht wurde – bis zum Ablauf der Gültigkeit des Basisprospekts 
gemäß § 9 WpPG, erfolgen. 

Für den Fall, dass ein Finanzintermediär ein Angebot macht, unterrichtet dieser Finanzinterme-
diär die Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage über die Bedingungen, wie in diesem Ba-
sisprospekt angegeben. 

Jeder den Basisprospekt verwendende Finanzintermediär hat auf seiner Internetseite anzuge-
ben, dass er den Basisprospekt mit Zustimmung und gemäß den Bedingungen verwendet, an 
die die Zustimmung gebunden ist. 
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5. Voraussetzungen für das Angebot 

Unter dem Basisprospekt können einerseits im Wege der Neuemission oder Aufstockung Wertpapiere 
begeben werden, die entweder im Sinne des § 3 Absatz 1 WpPG öffentlich angeboten ("Öffentliches 
Angebot") oder unter Anwendung eines Prospektausnahmetatbestandes gemäß § 3 Absatz 2 WpPG 
platziert und gleichzeitig zum Handel an einem organisierten Markt zugelassen (sog. "Privatplatzie-
rung") werden. Andererseits kann unter dem Basisprospekt die Wiederaufnahme eines bereits been-
deten oder ein- oder mehrmals unterbrochenen Öffentlichen Angebots von Wertpapieren erfolgen. 
Zudem wird mittels des Basisprospekts das begonnene und ununterbrochen andauernde Öffentliche 
Angebot bestimmter Wertpapiere fortgeführt. Nähere Informationen zur Aufstockung von Wertpapie-
ren finden sich im Abschnitt VI.6 dieses Basisprospekts, solche zu einer Wiederaufnahme des Öffent-
lichen Angebots von Wertpapieren im Abschnitt VI.7 dieses Basisprospekts und solche zur Fortfüh-
rung des Öffentlichen Angebots bestimmter Wertpapiere im Abschnitt VI.7 dieses Basisprospekts. 

Die Wertpapiere werden oder – im Fall einer Wiederaufnahme des öffentlichen Angebots von bereits 
emittierten Wertpapieren – wurden von der Vontobel Financial Products GmbH, Frankfurt am Main, 
emittiert, jeweils (aufgrund einer Rahmenvereinbarung zwischen dem Emittenten, der Bank Vontobel 
AG und der Vontobel Financial Products Ltd., Dubai International Financial Centre, V.A.E., vom 7. 
April 2010) von der Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 8022 Zürich, Schweiz übernommen (Dau-
eremission) und von der Bank Vontobel Europe AG, München, angeboten. 

Die Bank Vontobel AG ist eine 100%-ige Tochtergesellschaft der Vontobel Holding AG und die derzeit 
wichtigste vollkonsolidierte Konzerngesellschaft innerhalb der Vontobel-Gruppe. Bank Vontobel Eu-
rope AG und Vontobel Financial Products Ltd sind ebenfalls 100%-ige und vollkonsolidierte Tochter-
gesellschaften der Vontobel Holding AG. Die jeweiligen Emissionen der Wertpapiere erfolgen unter 
einer Garantie der Vontobel Holding AG, Zürich (siehe Abschnitt IX). 

Der Emittent betreibt die Emission von Wertpapieren, wie auch der in diesem Basisprospekt darge-
stellten Wertpapiere, als laufendes Geschäft und die Neuemission bzw. Aufstockung von Wertpapie-
ren bedarf daher keiner besonderen gesellschaftsrechtlich dokumentierten Grundlage. 

Die Einzelheiten des Angebotes und des Verkaufs der Wertpapiere, insbesondere der Ausgabetag, das 
angebotene Emissionsvolumen sowie der Ausgabepreis der unter dem Basisprospekt zu begebenden 
Wertpapiere und die Art des Angebots (Öffentliches Angebot, Privatplatzierung oder Wiederaufnahme 
des öffentlichen Angebots) sind den entsprechenden Endgültigen Bedingungen zu entnehmen. Der 
Ausgabepreis der Wertpapiere wird durch die Bank Vontobel AG oder eine andere von dem Emitten-
ten als Market Maker beauftragte Stelle festgesetzt werden. 

Im Falle eines Öffentlichen Angebots der Wertpapiere während einer Zeichnungsfrist, deren Dauer 
den zugehörigen Endgültigen Bedingungen zu entnehmen ist, werden die zum Ende der Zeichnungs-
frist zu bestimmenden Einzelheiten der Emission (z.B. Basispreis) vom Emittenten unverzüglich nach 
Ende der Zeichnungsfrist gemäß § 12 der Allgemeinen Emissionsbedingungen bekanntgegeben. 

Anleger sollten beachten, dass sich der Emittent bzw. der Anbieter im Falle eines Öffentlichen Ange-
botes der Wertpapiere während einer Zeichnungsfrist das Recht vorbehält, die Zeichnungsfrist vorzei-
tig zu beenden oder, falls in den Endgültigen Bedingungen vorgesehen, zu verlängern, Zeichnungsan-
träge in Bezug auf das Angebot (insbesondere im Falle einer Überzeichnung) nur teilweise zu bedie-
nen oder die Emission der Wertpapiere ohne Angabe von Gründen nicht vorzunehmen. Im Fall einer 
vorzeitigen Beendigung oder einer Verlängerung der Zeichnungsfrist können gegebenenfalls der Fest-
legungstag, der für die Festsetzung bestimmter Ausstattungsmerkmale der Wertpapiere maßgeblich 
ist, und entsprechend der Valutatag verschoben werden. 

Ab Beginn des außerbörslichen Handels oder ab Börseneinführung – soweit in den Endgültigen Be-
dingungen vorgesehen – wird der Wertpapierpreis durch den Market Maker fortlaufend festgesetzt 
werden. 

Die Lieferung der verkauften Wertpapiere erfolgt nach dem Ausgabetag oder – im Falle einer Zeich-
nungsfrist – nach Ablauf der Zeichnungsfrist durch die Bank Vontobel AG an dem in den jeweiligen 
Endgültigen Bedingungen angegebenen Valutatag über die in den Emissionsbedingungen angegebe-
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nen Clearing-Systeme. Bei einem Verkauf der Wertpapiere nach dem Valutatag erfolgt die Lieferung 
gemäß den anwendbaren örtlichen Marktusancen über die in den Endgültigen Bedingungen angege-
benen Clearing-Systeme. Weitere zum Ende der Zeichnungsfrist zu bestimmende Einzelheiten der 
Emission werden von dem Emittenten (sofern erforderlich) nach dem Ende der Zeichnungsfrist ge-
mäß § 12 der Allgemeinen Emissionsbedingungen bekanntgegeben. 

Interessierte Anleger können im Rahmen des Öffentlichen Angebots in Deutschland und – sofern in 
den Endgültigen Bedingungen vorgesehen – in Österreich, Luxemburg und/oder Liechtenstein die 
Wertpapiere zum Ausgabepreis bzw. zu den während der Laufzeit vom Market Maker gestellten Ver-
kaufspreisen über Broker, Banken und Sparkassen, ab dem in den jeweiligen Endgültigen Bedingun-
gen genannten Tag des Beginns des öffentlichen Angebots erwerben bzw. zeichnen. Das Mindest-
handelsvolumen beträgt jeweils ein Wertpapier (sofern nicht abweichend in den jeweiligen Endgülti-
gen Bedingungen angegeben). Etwaige Transaktionskosten sind bei dem jeweiligen Vertriebspartner 
bzw. der Hausbank oder dem Broker des Anlegers zu erfragen. Dem Anleger werden – vorbehaltlich 
der Festsetzung eines Ausgabeaufschlages gemäß nachfolgendem Abschnitt V.7 – über den Ausgabe-
preis bzw. dem Verkaufspreis hinaus keine weiteren Beträge vom Emittenten oder Anbieter in Rech-
nung gestellt. 

Die in den Endgültigen Bedingungen angegebene Stückzahl entspricht der Maximalstückzahl der an-
gebotenen Wertpapiere, lässt aber keinen Rückschluss auf das Volumen der jeweils effektiv emittier-
ten und bei der betreffenden Verwahrstelle nach deren jeweils anwendbareren Regeln hinterlegten 
Wertpapiere zu. Dieses Volumen richtet sich nach den Marktverhältnissen und kann sich während der 
Laufzeit der Wertpapiere verändern. 

 

6. Börsennotierung, Handel in den Wertpapieren, Preisstellung 

Die angebotenen Wertpapiere können während der Laufzeit über Broker, Banken und Sparkassen 
grundsätzlich außerbörslich und – sofern in den Endgültigen Bedingungen vorgesehen – börslich er-
worben bzw. veräußert werden. Die Endgültigen Bedingungen enthalten jeweils die Informationen 
darüber, ob für die im Rahmen dieses Prospekts zu begebenden Wertpapiere ein Antrag auf Zulassung 
zum Handel an einem regulierten oder gleichwertigen Markt bzw. auf Einbeziehung in den Handel im 
Freiverkehr einer Börse (wie beispielsweise der Frankfurter Wertpapierbörse (Börse Frankfurt Zertifi-
kate Premium) oder der Baden-Württembergischen Wertpapierbörse (EUWAX)) gestellt wird. 

Anleger sollten sich vor dem Erwerb der Wertpapiere mit den an den jeweiligen Börsen oder außer-
börslichen Handelssystemen jeweils anwendbaren Regelungen (wie bspw. den Mistrade Regelungen) 
vertraut machen. 

_∏êëÉååçíáÉêìåÖ=

Ist eine Börsennotierung vorgesehen, enthalten die Endgültigen Bedingungen Angaben über die 
entsprechenden Börsen und Segmente, zu denen bzw. in die die Wertpapiere zugelassen bzw. einbe-
zogen werden sollen, sowie den Termin für die geplante Zulassung bzw. Einbeziehung und Angaben 
über den voraussichtlich letzten Börsenhandelstag. Außerdem sind die Wertpapiere in diesem Fall 
grundsätzlich auch außerbörslich handelbar (wie nachfolgend beschrieben). 

Die Bank Vontobel AG (oder ein sonstiges beauftragtes Unternehmen)wird sich gegenüber den betei-
ligten Börsen im Rahmen der dort jeweils geltenden Regelwerke zur Stellung von An- und Verkaufs-
kursen für bestimmte Auftrags- oder Wertpapiervolumina unter zumutbaren Marktbedingungen ver-
pflichten (sog. Market Making). Eine derartige Verpflichtung gilt lediglich gegenüber den beteiligten 
Börsen. Dritte Personen, wie die Wertpapierinhaber, können daraus keine Verpflichtung ableiten. Die 
Käufer der Wertpapiere sollten daher nicht darauf vertrauen, dass sie die Wertpapiere zu einer be-
stimmten Zeit oder zu einem bestimmten Kurs veräußern können. Insbesondere ist der Market Maker 
nicht verpflichtet, die Wertpapiere zurückzukaufen. 

Die Ausnahmen von der verbindlichen Verpflichtung zur Kursstellung durch den Market Maker gelten 
gemäß den entsprechenden Regelwerken insbesondere bei: 
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• besonderen Umständen im Bereich des Market Makers (z.B. Telefonstörung, technische Stö-
rung, Stromausfall); 

• besonderen Marktsituationen (z.B. außerordentliche Marktbewegung des Basiswerts aufgrund 
besonderer Situationen am Heimatmarkt oder besonderer Vorkommnisse bei der Preisfeststel-
lung in dem als Basiswert berücksichtigten Wertpapier) oder besonderen Marktsituationen 
aufgrund gravierender Störungen der wirtschaftlichen und politischen Lage (z.B. Terroran-
schläge, Crash-Situationen); 

• (vorübergehendem) Ausverkauf der Emission. In diesem Fall muss nur ein Geldkurs und es 
darf kein Briefkurs bereitgestellt werden. 

^ì≈ÉêÄ∏êëäáÅÜÉê=e~åÇÉä=

Ist in den Endgültigen Bedingungen nur ein außerbörslicher Handel in den Wertpapieren vorgese-
hen, werden die jeweiligen Wertpapiere nicht in den Handel einer Börse einbezogen. Die angebote-
nen Wertpapiere können dann während der Laufzeit aber grundsätzlich außerbörslich erworben bzw. 
veräußert werden. 

hÉáå=pÉâìåÇ®êã~êâí=

Die Endgültigen Bedingungen können auch bestimmen, dass für die zu begebenden Wertpapiere kein 
Market Making durch die Bank Vontobel AG (oder ein sonstiges beauftragtes Unternehmen) durchge-
führt wird. In diesem Fall sollten die Anleger nicht davon ausgehen, dass ein Verkauf der jeweiligen 
Wertpapiere während deren Laufzeit möglich ist. 

mêÉáëëíÉääìåÖ=

Der Market Maker wird unter gewöhnlichen Marktbedingungen Ankaufs- und Verkaufskurse für die 
Wertpapiere einer Emission stellen. Allerdings besteht für Bank Vontobel AG (oder ein sonstiges be-
auftragtes Unternehmen) gegenüber den Wertpapierinhabern weder eine Verpflichtung zur Übernah-
me der Funktion des Market Makers noch zur Aufrechterhaltung der einmal übernommenen Funktion 
des Market Makers. 

Bei außergewöhnlichen Marktbedingungen oder einem sehr volatilen Marktumfeld stellt der Market 
Maker in der Regel keine Ankaufs- und Verkaufskurse. Der Market Maker stellt An- und Verkaufskurse 
nur unter gewöhnlichen Marktbedingungen für die Wertpapiere. Aber selbst für die Fälle der gewöhn-
lichen Marktbedingungen übernimmt er gegenüber den Wertpapierinhabern keinerlei rechtliche Ver-
pflichtung, solche Preise zu stellen und dafür, dass die von ihm gestellten Preise angemessen sind.  

Der Ausgabepreis sowie die im Sekundärmarkt durch den Market Maker fortlaufend festgesetzten 
Preise der Wertpapiere werden aus verschiedenen Bestandteilen gebildet. Derartige Bestandteile sind 
der finanzmathematische Wert der Wertpapiere, die Marge und gegebenenfalls sonstige Entgelte und 
Verwaltungsvergütungen. Gegebenenfalls ist im Ausgabepreis zusätzlich noch ein Ausgabeaufschlag 
enthalten. 

Der finanzmathematische Wert eines Wertpapiers wird auf Basis des von dem Emittenten und/oder 
Market Maker jeweils verwendeten Preisfindungsmodells berechnet und hängt dabei neben dem Wert 
der Basiswerte auch von anderen veränderlichen Faktoren ab. Zu den anderen Faktoren können unter 
anderem derivative Komponenten, erwartete Erträge aus den Basiswerten, die Volatilität der Basis-
werte, Zinssätze, bei Wertpapieren mit Dreiparteiensicherheitenverwaltung (TCM) die Kosten dieser 
Besicherung, die Restlaufzeit der Wertpapiere und die Angebots- und Nachfragesituation für Absi-
cherungsinstrumente gehören. Die Preisfindungsmodelle werden von dem Emittenten und/oder Mar-
ket Maker nach dessen eigenem Ermessen festgesetzt und können von Preisfindungsmodellen abwei-
chen, die andere Emittenten und/oder Market Maker für die Berechnung vergleichbarer Wertpapiere 
heranziehen. 

Die Marge wird ebenfalls von dem Emittenten und/oder Market Maker nach dessen eigenem Ermessen 
festgesetzt und kann von Margen abweichen, die andere Emittenten und/oder Market Maker für ver-
gleichbare Wertpapiere erheben. Bei der Kalkulation der Marge werden neben Ertragsgesichtspunkten 
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unter anderem auch der Preis und die Volatilität des Basiswerts, Angebot und Nachfrage nach den 
Wertpapieren, Kosten für die Risikoabsicherung, Prämien für die Risikonahme, Kosten für die Struk-
turierung und den Vertrieb der Wertpapiere sowie gegebenenfalls Lizenzgebühren oder Verwaltungs-
vergütungen berücksichtigt. In der Marge können auch Kosten und Provisionen enthalten sein, die 
im Zusammenhang mit Leistungen bei einer Platzierung der Wertpapiere an Dritte gezahlt werden. 

In den Endgültigen Bedingungen wird angegeben, ob die Preisstellung durch den Market Maker als 
Stücknotiz oder Prozentnotiz erfolgt. Im Falle der Prozentnotiz wird auch angegeben, ob aufgelaufe-
ne Stückzinsen bei der Preisstellung berücksichtigt werden. 

 

7. Rückvergütungen, Zuwendungen, Ausgabeaufschlag 

Die Endgültigen Bedingungen können einen Ausgabeaufschlag vorsehen. Ausgabeaufschlag (auch 
Agio) bezeichnet bei den Wertpapieren den Aufschlag bzw. den Aufpreis, den der Anleger zum Aus-
gabepreis des Wertpapiers bezahlen muss. Der Ausgabeaufschlag wird in der Regel als Prozentwert 
vom Ausgabepreis ausgedrückt. Der Ausgabeaufschlag wird an die jeweilige Vertriebsstelle gezahlt; 
alternativ liefert der Emittent bzw. der Market Maker der jeweiligen Vertriebsstelle die Wertpapiere 
zum Ausgabepreis ohne Ausgabeaufschlag. 

Soweit in den Endgültigen Bedingungen angegeben, kann die jeweilige Vertriebsstelle eine entspre-
chende Platzierungsprovision erhalten. Die so genannte Platzierungsprovision wird als umsatzabhän-
gige Vertriebsvergütung an die jeweilige Vertriebsstelle gezahlt. Platzierungsprovisionen werden aus 
dem Verkaufserlös als einmalige oder mehrmalige Zahlung geleistet; alternativ gewährt der Emittent 
bzw. der Market Maker der jeweiligen Vertriebsstelle einen entsprechenden Abschlag auf den Ver-
kaufspreis (ohne Ausgabeaufschlag). 

Soweit in den Endgültigen Bedingungen angegeben, kann die jeweilige Vertriebsstelle eine entspre-
chende Vertriebsfolgeprovision erhalten. Die so genannte Vertriebsfolgeprovision (auch Be-
standsprovision genannt) wird aus dem Verkaufserlös bestandsabhängig wiederkehrend an die Ver-
triebsstelle gezahlt. 

Die Vertriebsstelle handelt selbstständig und ist kein Vertreter des Emittenten, des Anbieters oder 
des Market Makers. Wird beim Vertrieb eine Gesellschaft der Vontobel-Gruppe eingeschaltet, werden 
der vertreibenden Stelle entsprechende Beträge gutgeschrieben.  

 

8. Hinweis zu Währungsangaben 

In diesem Basisprospekt und in den Endgültigen Bedingungen beziehen sich "Euro" oder "EUR" auf 
die gemäß dem Vertrag zur Gründung der Europäischen Gemeinschaft in seiner geänderten Fassung 
zu Beginn der dritten Phase der Europäischen Wirtschafts- und Währungsunion eingeführte Währung. 
Alle Bezugnahmen auf "US-Dollar" oder "USD" beziehen sich auf Dollar der Vereinigten Staaten von 
Amerika, alle Bezugnahmen auf "CHF" beziehen sich auf Franken der Schweizerischen Eidgenossen-
schaft, alle Bezugnahmen auf "JPY" beziehen sich auf Yen des Staates Japan, alle Bezugnahmen auf 
"HKD" beziehen sich auf Dollar der chinesischen Sonderverwaltungszone Hongkong, alle Bezugnah-
men auf "SGD" beziehen sich auf Dollar der Republik Singapur, alle Bezugnahmen auf "GBP" bezie-
hen sich auf Pfund des Vereinigten Königreichs von Großbritannien und Nordirland, alle Bezugnah-
men auf "NOK" beziehen sich auf Kronen des Königreichs Norwegen, alle Bezugnahmen auf "SEK" 
beziehen sich auf Kronen des Königreichs Schweden, alle Bezugnahmen auf "DKK" beziehen sich auf 
Kronen des Königreichs Dänemark, alle Bezugnahmen auf "AUD" beziehen sich auf Dollar des Com-
monwealth of Australia (Australien) und alle Bezugnahmen auf "CNH" beziehen sich auf Renminbi 
der Volksrepublik China (Offshore gehandelt). 
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Sofern in den Endgültigen Bedingungen Zahlenangaben in einer anderen Währung aufgeführt sind, 
ist dies ausdrücklich bei der betreffenden Zahl durch die Bezeichnung der entsprechenden Währung 
oder des jeweiligen Währungssymbols nach ISO-Code (ISO 4217) vermerkt. 

 

9. Verkaufsbeschränkungen 

9.1 Allgemeine Grundsätze 

Das Aushändigen, die Verbreitung oder das Zurverfügungstellen dieses Basisprospekts und der jewei-
ligen Endgültigen Bedingungen – im Ganzen oder in Teilen – sowie das Angebot der Wertpapiere 
können in bestimmten Ländern gesetzlichen Beschränkungen unterliegen. Die Wertpapiere dürfen 
daher in keinem Land direkt oder indirekt angeboten oder verkauft werden und der Basisprospekt, 
entsprechende Werbung oder sonstige Vermarktungsunterlagen dürfen nicht verbreitet oder veröf-
fentlicht werden, außer in Übereinstimmung mit den jeweils geltenden rechtlichen Vorschriften.  

Der Emittent, der Garant  und der Anbieter geben keine Zusicherung über die Rechtmäßigkeit der 
Verbreitung des Basisprospekts oder eines – sofern gemäß der entsprechenden Endgültigen Bedin-
gungen anwendbar – öffentlichen Angebots der Wertpapiere außerhalb von Deutschland, Österreich, 
Liechtenstein und/oder Luxemburg ab und übernehmen keine Verantwortung dafür, dass eine Ver-
breitung des Basisprospekts oder ein öffentliches Angebot dort jeweils zulässig ist. Insbesondere 
gelten Beschränkungen in Bezug auf die Verteilung des Basisprospekts sowie das Angebot der hier-
unter begebenen Wertpapiere innerhalb und außerhalb des Europäischen Wirtschaftsraums, des Ver-
einigten Königreichs, der Schweiz, Australien, Singapur, Hong Kong sowie in den Vereinigten Staa-
ten von Amerika (USA).  

Die Wertpapiere dürfen nur angeboten oder verkauft werden, wenn alle anwendbaren Wertpapierge-
setze und sonstige anwendbaren Vorschriften eingehalten werden, die in der jeweiligen Rechtsord-
nung, in der ein Kauf, Angebot, Verkauf oder die Lieferung von Wertpapieren beabsichtig ist oder in 
der dieser Prospekt verbreitet oder verwahrt wird, gelten, und wenn sämtliche Zustimmungen und 
Genehmigungen, die in dieser Rechtsordnung für den Kauf, das Angebot, den Verkauf oder die Liefe-
rung von Wertpapieren erforderlich sind, eingeholt wurden. Personen, die in den Besitz des Ba-
sisprospekts und der jeweiligen Endgültigen Bedingungen gelangen, werden vom Emittenten hiermit 
aufgefordert, die jeweils geltenden Beschränkungen zu überprüfen und einzuhalten. 

 

9.2 Beschränkungen innerhalb des Europäischen Wirtschaftsraums 

In Bezug auf jeden Mitgliedstaat des Europäischen Wirtschaftsraums, der die Prospektrichtlinie um-
gesetzt hat (jeweils ein "Maßgeblicher Mitgliedstaat"), sichert jede Person, die die Wertpapiere 
anbietet, zu und verpflichtet sich, dass sie mit Wirkung zum und einschließlich des Datums, an wel-
chem die Prospektrichtlinie in diesem Maßgeblichen Mitgliedstaat (der "Maßgeblicher Umset-
zungstag") umgesetzt worden ist, keine Wertpapiere in dem Maßgeblichen Mitgliedstaat öffentlich 
angeboten hat und öffentlich anbieten wird, die Gegenstand des in diesem Basisprospekt, wie durch 
die Endgültigen Bedingungen ergänzt, vorgesehenen Angebots sind. Unter folgenden Bedingungen 
kann ein öffentliches Angebot der Wertpapiere jedoch mit Wirkung zum und einschließlich des Maß-
geblichen Umsetzungstags in dem Maßgeblichen Mitgliedstaat erfolgen: 

(a)  wenn die Endgültigen Bedingungen in Bezug auf die Wertpapiere bestimmen, dass ein Ange-
bot dieser Wertpapiere auf eine andere Weise als nach Artikel 3 (2) der Prospektrichtlinie in 
diesem Maßgeblichen Mitgliedstaat erfolgen darf (ein "Prospektpflichtiges Angebot"), ab 
dem Tag der Veröffentlichung dieses Basisprospekts in Bezug auf diese Wertpapiere, der von 
der zuständigen Behörde dieses Maßgeblichen Mitgliedstaats gebilligt wurde oder in einem 
anderen Maßgeblichen Mitgliedstaat gebilligt und die zuständige Behörde in diesem Maß-
geblichen Mitgliedstaat unterrichtet wurde, vorausgesetzt, dass dieser Basisprospekt nach-
träglich durch die Endgültigen Bedingungen, die ein Prospektpflichtiges Angebot vorsehen, 
in Übereinstimmung mit der Prospektrichtlinie ergänzt wurde und vorausgesetzt, dass das 
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Prospektpflichtige Angebot nur in dem Zeitraum unterbreitet wird, dessen Beginn und Ende 
durch Angaben im Basisprospekt oder gegebenenfalls in den Endgültigen Bedingungen spezi-
fiziert wurde, und nur, sofern der Emittent deren Verwendung zum Zwecke des Prospekt-
pflichtigen Angebots schriftlich zugestimmt hat; 

(b)  zu jedem Zeitpunkt an Personen, die qualifizierte Anleger im Sinne der Prospektrichtlinie 
sind; 

(c)  zu jedem Zeitpunkt an weniger als 150 natürliche oder juristische Personen (welche keine 
qualifizierten Anleger im Sinne der Prospektrichtlinie sind) vorbehaltlich der Einholung der 
vorherigen Zustimmung des oder der jeweiligen von dem Emittenten für dieses Angebot be-
stellten Platzeurs oder Platzeure; oder 

(d)  zu jedem Zeitpunkt unter anderen in Artikel 3 (2) der Prospektrichtlinie vorgesehenen Um-
ständen, 

sofern keines dieser unter (b) bis (d) fallenden Angebote den Emittenten oder den Anbieter ver-
pflichtet, einen Prospekt gemäß Artikel 3 der Prospektrichtlinie oder einen Nachtrag zu einem Pros-
pekt gemäß Artikel 16 der Prospektrichtlinie zu veröffentlichen. 

Für die Zwecke dieser Vorschrift bezeichnet der Ausdruck "öffentliches Angebot der Wertpapiere" 
in Bezug auf Wertpapiere in einem Maßgeblichen Mitgliedstaat eine Mitteilung in jedweder Form und 
auf jedwede Art und Weise, die ausreichende Informationen über die Bedingungen des Angebots und 
die anzubietenden Wertpapiere enthält, um einen Anleger in die Lage zu versetzen, sich für den Kauf 
oder die Zeichnung dieser Wertpapiere zu entscheiden (unter Berücksichtigung von etwaigen Modifi-
kationen durch die Umsetzungsmaßnahmen in dem Maßgeblichen Mitgliedstaat). "Prospektrichtli-
nie" bezeichnet die Richtlinie 2003/71/EG (in der jeweils geltenden Fassung, einschließlich der 
Richtlinie 2010/73/EU) und umfasst die jeweiligen Umsetzungsmaßnahmen in dem Maßgeblichen 
Mitgliedstaat. 

 

9.3 Beschränkungen innerhalb des Vereinigten Königreiches 

Neben den in den Verkaufsbeschränkungen für den Europäischen Wirtschaftsraum beschriebenen Be-
schränkungen sind im Vereinigten Königreich folgende Umstände zu beachten: 

Jeder Anbieter der unter diesem Basisprospekt ausgegebenen Wertpapiere muss in Bezug auf Wert-
papiere sicherstellen, dass er  

• in Bezug auf Wertpapiere, die früher als ein Jahr nach Begebung eingelöst werden müssen, 
(a) eine Person ist, deren gewöhnliche Tätigkeit es mit sich bringt, dass sie Anlagen für ge-
schäftliche Zwecke erwirbt, hält, verwaltet oder über sie verfügt (als Geschäftsherr oder als 
Vertreter) und (b) er die Wertpapiere ausschließlich Personen angeboten oder verkauft hat 
bzw. anbieten oder verkaufen wird, deren gewöhnliche Tätigkeit es mit sich bringt, dass sie 
Anlagen für geschäftliche Zwecke erwerben, halten, verwalten oder über sie verfügen (als 
Geschäftsherr oder als Vertreter) oder von denen angemessenerweise zu erwarten ist, dass 
sie Anlagen für geschäftliche Zwecke erwerben, halten, verwalten oder über sie verfügen 
werden (als Geschäftsherr oder als Vertreter), sofern die Ausgabe der Wertpapiere ansonsten 
einen Verstoß gegen § 19 des Financial Services and Markets Act 2000 ("FSMA") durch den 
Emittenten darstellen würde, 

• eine Aufforderung oder einen Anreiz zu einer Anlagetätigkeit (im Sinne von § 21 des FSMA), 
die er im Zusammenhang mit der Ausgabe oder dem Verkauf der Wertpapiere erhalten hat, 
ausschließlich unter Umständen weitergegeben hat oder weitergeben wird oder eine solche 
Weitergabe veranlasst hat oder veranlassen wird, unter denen § 21 (1) des FSMA nicht auf 
den Emittenten oder den Garanten anwendbar ist und; und 

• bei allen seinen Handlungen in Bezug auf die Wertpapiere, soweit sie im Vereinigten König-
reich erfolgen, von diesem ausgehen oder dieses betreffen, alle anwendbaren Bestimmungen 
des FSMA erfüllt hat und erfüllen wird. 
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9.4 Beschränkungen außerhalb des Europäischen Wirtschaftsraums 

In einer Rechtsordnung außerhalb des Europäischen Wirtschaftsraums dürfen die Wertpapiere nur in 
Übereinstimmung mit den dort geltenden gesetzlichen Vorschriften öffentlich angeboten werden, 
soweit dies nach Maßgabe der jeweils anwendbaren Regelung und sonstiger einschlägiger Vorschrif-
ten geschieht und soweit der Emittent, der Garant und/oder der Anbieter diesbezüglich keine Ver-
pflichtungen eingeht.  

 

9.5 Beschränkungen innerhalb der Schweiz 

Neben den für Angebote außerhalb des Europäischen Wirtschaftsraumes beschriebenen Verkaufsbe-
schränkungen sind in der Schweiz folgende Umstände zu beachten: 

Ein Angebot dieser Wertpapiere in der Schweiz kann in Übereinstimmung mit den in der Schweiz je-
weils geltenden Rechtsnormen und Richtlinien erfolgen, unter anderem den Vorschriften, die gege-
benenfalls von der Eidgenössischen Bankenkommission und/oder der Schweizerischen Nationalbank 
in Bezug auf das Angebot, den Verkauf, die Lieferung oder Übertragung der Wertpapiere oder die 
Verbreitung auf diese Wertpapiere bezogener Verkaufsunterlagen in der Schweiz erlassen wurden. 

 

9.6 Beschränkungen in den Vereinigten Staaten von Amerika (USA) 

Die Wertpapiere wurden nicht und werden nicht unter dem United States Securities Act ("Securities 
Act") von 1933 in der geltenden Fassung registriert, und der Handel mit den Wertpapieren wurde 
und wird nicht von der United States Commodity Futures Trading Commission ("CFTC") unter dem 
United States Commodity Exchange Act ("Commodity Exchange Act") genehmigt. Die Wertpapiere 
oder Anteile an diesen Wertpapieren dürfen weder mittelbar noch unmittelbar zu irgendeinem Zeit-
punkt in den Vereinigten Staaten oder an oder für Rechnung von US-Personen angeboten, verkauft, 
weiterverkauft, geliefert oder gehandelt werden. Wertpapiere dürfen nicht von oder zugunsten einer 
US-Person oder einer Person in den Vereinigten Staaten ausgeübt oder zurückgezahlt werden. In die-
sem Zusammenhang sind unter "Vereinigte Staaten" die Vereinigten Staaten (die Staaten und der 
District of Columbia), ihre Territorien, Besitzungen und sonstigen Hoheitsgebiete zu verstehen und 
unter "US-Personen" (i) natürliche Personen mit Wohnsitz in den Vereinigten Staaten, (ii) Körper-
schaften, Personengesellschaften und sonstige rechtliche Einheiten, die in oder nach dem Recht der 
Vereinigten Staaten oder deren Gebietskörperschaften errichtet sind bzw. ihre Hauptniederlassung in 
den Vereinigten Staaten haben, (iii) Nachlässe oder Treuhandvermögen, die unabhängig von ihrer 
Einkommensquelle der US Bundeseinkommensteuer unterliegen, (iv) Treuhandvermögen, soweit ein 
Gericht in den Vereinigten Staaten die oberste Aufsicht über die Verwaltung des Treuhandvermögens 
ausüben kann und soweit ein oder mehrere US-Treuhänder zur maßgeblichen Gestaltung aller wichti-
gen Beschlüsse des Treuhandvermögens befugt sind, (v) Pensionspläne für Arbeitnehmer, Geschäfts-
führer oder Inhaber einer Körperschaft, Personengesellschaft oder sonstigen rechtlichen Einheit im 
Sinne von (ii), (vi) zum Zweck der Erzielung hauptsächlich passiver Einkünfte existierende Rechts-
träger, deren Anteile zu 10 Prozent oder mehr von Personen im Sinne von (i) bis (v) gehalten wer-
den, falls der Rechtsträger hauptsächlich zur Anlage durch diese Personen in einen Warenpool errich-
tet wurde, deren Betreiber von bestimmten Auflagen nach Teil 4 der CFTC Vorschriften befreit ist, 
weil dessen Teilnehmer keine US-Personen sind, oder (vii) sonstige "US-Personen" im Sinne der Re-
gulation S aufgrund des Securities Act oder der aufgrund des Commodity Exchange Act geltenden 
Vorschriften. 
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10. Form des Prospekts und Veröffentlichung 

Dieser Prospekt stellt einen Basisprospekt gemäß Artikel 5 (4) der Prospektrichtlinie, wie durch 
§ 6 WpPG in Verbindung mit Verordnung Nr. 809/2004 der Europäischen Kommission, in der jeweils 
aktuellen Fassung, umgesetzt, dar. 

Der Basisprospekt wird gemäß § 6 WpPG i.V.m. § 14 WpPG veröffentlicht und ist in dieser Form von 
der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht gebilligt worden. Die Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht hat über die Billigung nach Abschluss einer Vollständigkeitsprüfung des Ba-
sisprospekts einschließlich einer Prüfung der Kohärenz und Verständlichkeit der vorgelegten Infor-
mationen entschieden. Die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht hat den Basisprospekt 
nicht auf inhaltliche Richtigkeit überprüft. 

Die Zusammenfassung (Abschnitt I.) beinhaltet eine Einführung zum Basisprospekt. Darüber hinaus 
enthält der Basisprospekt die Wertpapierbeschreibung mit den Angaben zu den Wertpapieren, soweit 
sie zum Zeitpunkt der Billigung bekannt waren, sowie die erforderlichen Angaben sowohl über den 
Emittenten als auch den Garanten, die per Verweis aus dem Registrierungsformular des Emittenten 
und dem Registrierungsformular des Garanten in den Basisprospekt einbezogen sind.  

Zum Zwecke der Erstemission oder Aufstockung von Wertpapieren werden endgültige Bedingungen 
des Angebots ("Endgültige Bedingungen") erstellt, die Informationen enthalten, die ausschließlich 
zum Zeitpunkt der jeweiligen Emission oder Aufstockung der jeweiligen Wertpapieren im Rahmen des 
Basisprospekts bestimmt werden können.  

Die Endgültigen Bedingungen der Wertpapiere werden erst kurz vor dem Öffentlichen Angebot fest-
gelegt und spätestens am Tag des Öffentlichen Angebots entsprechend den Vorschriften des 
§ 6 WpPG i.V.m. § 14 WpPG bei der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht hinterlegt. Eine 
Prüfung der jeweiligen Endgültigen Bedingungen durch die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungs-
aufsicht erfolgt nicht.  

Die Endgültigen Bedingungen werden ebenso wie der Basisprospekt nebst etwaigen Nachträgen hier-
zu auf der Internetseite des Emittenten (www.vontobel-zertifikate.de) veröffentlicht, wobei die End-
gültigen Bedingungen einer einzelnen Emission durch Eingabe der jeweiligen ISIN auf der Internet-
seite https://zertifikate.vontobel.com abgerufen werden können. Der Basisprospekt sowie etwaige 
Nachträge hierzu werden auf der Internetseite 
https://zertifikate.vontobel.com/Rechtliche_Dokumente veröffentlicht. Darüber hinaus werden der 
Basisprospekt nebst etwaigen Nachträgen sowie die jeweiligen Endgültigen Bedingungen beim Emit-
tenten zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. 

 

11. Zusätzliche Angaben 

Sofern Informationen von Seiten Dritter übernommen wurden, sind diese korrekt wiedergegeben. 
Soweit dies dem Emittenten bekannt ist bzw. er es aus den von dritter Seite veröffentlichten Infor-
mationen ableiten kann, wurden keine Tatsachen unterschlagen, die die wiedergegebenen Informa-
tionen unkorrekt oder irreführend gestalten. Die Quelle der Informationen wird direkt im Nachgang 
zu den Informationen benannt. 

Sofern nicht in den Endgültigen Bedingungen abweichend bestimmt, beabsichtigt der Emittent mit 
Ausnahme der Bekanntmachungen gemäß § 12 der Allgemeinen Emissionsbedingungen nicht, Infor-
mationen nach erfolgter Emission zu veröffentlichen. 

Zur Klarstellung: Wichtige neue Umstände oder wesentliche Unrichtigkeiten in Bezug auf die im Ba-
sisprospekt enthaltenen Angaben wird der Emittent gemäß § 16 WpPG in einem Nachtrag zum Ba-
sisprospekt veröffentlichen. 
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VI. INFORMATIONEN ÜBER DIE ANZUBIETENDEN WERTPAPIERE 

Der Emittent begibt von Zeit zu Zeit Wertpapiere mit den nachfolgend erläuterten unterschiedlichen 
Strukturen (die "Wertpapiere" oder auch "Wertpapierarten"). Die Wertpapiere werden jeweils von 
der Bank Vontobel AG, Zürich übernommen und von der Bank Vontobel Europe AG angeboten. Die 
Emissionen der Wertpapiere erfolgen unter einer Garantie der Vontobel Holding AG. Die Garantie 
(Abschnitt IX.) kann bei dem Emittenten, der Vontobel Financial Products GmbH, Bockenheimer 
Landstraße 24, 60323 Frankfurt am Main, während der üblichen Geschäftszeiten eingesehen werden. 

Der Ausgabepreis der Wertpapiere wird durch die Bank Vontobel AG, Zürich, oder eine vom Emitten-
ten als Market Maker beauftragte Stelle festgesetzt werden. Da das Emissionsvolumen (d.h. die 
Stückzahl), die Ausstattungsmerkmale sowie die konkreten Bedingungen des Angebots erst bei Aus-
gabe und nicht bereits zum Datum dieses Prospekts festgelegt werden, müssen diese Informationen 
sowie die nachfolgend unter Abschnitt VII abgedruckten Emissionsbedingungen im Zusammenhang 
mit den Endgültigen Bedingungen gelesen werden, die diesen Basisprospekt ergänzen und bei Be-
ginn des Öffentlichen Angebots oder der Privatplatzierung der Wertpapiere jeweils gemäß § 14 WpPG 
veröffentlicht werden. 

Die nachfolgende Darstellung dient der Veranschaulichung der grundsätzlichen Funktionsweise 
der Wertpapiere. In den Emissionsbedingungen werden die Wertpapiere detailliert beschrieben. 

Die Beschreibung der Funktionsweise geht grundsätzlich von einem Erwerb zum Ausgabepreis bei 
Emission des Wertpapiers aus. Beim Kauf bzw. Verkauf der Wertpapiere im Sekundärmarkt ist insbe-
sondere der sog. Spread zu beachten, d.h. die vom Market Maker festgelegten Spanne zwischen dem 
Kauf- und Verkaufspreis der Wertpapiere. 

Der Emittent kann unter dem Basisprospekt begebene Wertpapiere auch aufstocken. 

 

1. Form der Wertpapiere 

Soweit der Emittent die Wertpapiere nach deutschem Recht begibt, stellen diese Inhaberschuldver-
schreibungen gemäß § 793 BGB dar und werden durch eine Sammelurkunde gemäß § 9 a (Deutsches) 
Depotgesetz verbrieft. Die Sammelurkunde wird bei der Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 
61, 65760 Eschborn, Deutschland, hinterlegt. 

Begibt der Emittent Wertpapiere nach Schweizerischem Recht, stellen diese Bucheffekten (die 
"Bucheffekten") im Sinne des (Schweizerischen) Bundesgesetzes über Bucheffekten ("BEG") dar. Sie 
werden zunächst in unverbriefter Form gemäß Art. 973 c des Schweizerischen Zivilgesetzbuches (Ob-
ligationenrecht) als Wertrechte ausgegeben. Wertrechte werden von dem Emittenten durch Eintrag in 
einem von dem Emittenten geführten Wertrechtebuch geschaffen. Diese Wertrechte werden dann in 
das Hauptregister der SIX SIS AG, Baslerstrasse 100, 4600 Olten, Schweiz, eingetragen. Mit der Ein-
tragung der Wertrechte im Hauptregister der SIX SIS AG und deren Gutschrift in einem oder mehre-
ren Effektenkonten entstehen sog. Bucheffekten, Art. 6 Abs. 1 c) BEG. Wertrechte in Form von 
Bucheffekten können nur nach Maßgabe der Bestimmungen des (Schweizerischen) Bundesgesetzes 
über Bucheffekten sowie des anwendbaren Rechts übertragen oder in sonstiger Weise veräußert wer-
den, d. h. durch Gutschrift der Bucheffekten auf einem Effektenkonto des Erwerbers. 

 

2. Allgemeine Beschreibung der Wertpapiere 

Die Wertpapiere sind handelbare Inhaberpapiere und geben dem jeweiligen Wertpapierinhaber nach 
Maßgabe der Endgültigen Bedingungen der Wertpapiere das Recht auf Zahlung eines Auszahlungsbe-
trags gegenüber dem Emittenten. Die Rechte der jeweiligen Wertpapierinhaber sind in den maßgeb-
lichen Emissionsbedingungen detailliert geregelt und während der Laufzeit gemäß den Angaben in 
den Endgültigen Bedingungen entweder als Sammelurkunde oder Globalurkunde verbrieft oder stü-
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ckelos als Wertrecht registriert. Das Abrechnungsverfahren für die Wertpapiere ist in § 3 der Allge-
meinen Emissionsbedingungen in Verbindung mit den Produktbedingungen beschrieben. 

Anleger können mit den Wertpapieren an der Wertentwicklung eines bestimmten Basiswerts (Aktie, 
aktienvertretendes Wertpapier (ADR/GDR) bzw. sonstiges Dividendenpapier, Schuldverschreibung, 
Index, Rohstoff, Future bzw. Zinsfuture, Wechselkurs, Zinssatz oder Investmentanteil) oder eines 
Korbes bestehend aus einem oder mehreren dieser Instrumente partizipieren, ohne den jeweiligen 
Basiswert bzw. seine Bestandteile direkt erwerben zu müssen. Eine Anlage in diese Wertpapiere ist 
auf Grund verschiedener Ausstattungsmerkmale der Wertpapiere nicht mit einer Direktinvestition in 
den jeweiligen Basiswert oder seine Bestandteile vergleichbar. Dazu gehören insbesondere die be-
grenzte Laufzeit (bei Wertpapieren ohne Open-End Struktur), die mögliche Zahlung des Auszahlungs-
betrags als Tilgung, der fehlende Anspruch auf Ausschüttungen (z.B. Dividenden), Bezugsrechte oder 
sonstige ähnliche Erträge sowie das Insolvenzrisiko des Emittenten und des Garanten. Je nach Wert-
papierart existieren weitere Ausstattungsmerkmale, die die Wertpapiere von einer Direktinvestition 
unterscheiden. 

Der Anleger muss sich daher bei seiner Kaufentscheidung eine fundierte Meinung über die Entwick-
lung des jeweiligen Basiswerts bzw. seiner Bestandteile bilden und ihm muss stets bewusst sein, 
dass die bisherige Entwicklung eines Basiswerts bzw. seiner Bestandteile nicht auf dessen künftige 
Wertentwicklung schließen lässt. 

Der Erwerb der Wertpapiere kann zu einem Verlust des vom Anleger eingesetzten Kapitals führen. 
Das Verlustrisiko kann im Extremfall den Totalverlust des eingesetzten Kapitals und der ange-
fallenen Transaktionskosten bedeuten. Dieses Risiko realisiert sich bei einem Kurs des Basiswerts 
bzw. seiner Bestandteile von null (0) und besteht unabhängig von der finanziellen Leistungsfähig-
keit des Emittenten und des Garanten. Die Wertpapiere erzielen nur dann eine positive Rendite, 
wenn der Auszahlungsbetrag höher ist als der vom Anleger bezahlte Kaufpreis für das Wertpapier 
(einschließlich etwaiger damit verbundener Kosten und Gebühren). Ist der Auszahlungsbetrag gerin-
ger als der bezahlte Kaufpreis (einschließlich etwaiger damit verbundener Kosten und Gebühren), er-
leidet der Anleger einen Verlust. 

Dem Anleger muss stets bewusst sein, dass sich der Markt anders entwickeln kann, als es von ihm 
erhofft wurde. Insbesondere bei Wertpapieren, die gemäß den Endgültigen Bedingungen mit einer 
Laufzeitbegrenzung, d.h. mit einem bei Ausgabe festgelegten Fälligkeitstag, begeben werden, kann 
nicht darauf vertraut werden, dass sich der Wert der Wertpapiere wieder auf das Niveau des vom An-
leger gezahlten Kaufpreises erholen wird. 

 

3. Beschreibung der Rechte 

Mit dem Erwerb der Wertpapiere gewährt der Emittent jedem Wertpapierinhaber das Recht auf Til-
gung, d.h. auf Zahlung eines Auszahlungsbetrags bei Fälligkeit der Wertpapiere, sowie – bei Wertpa-
pieren ohne Laufzeitbegrenzung (Open-End Partizipationszertifikate) – auf Ausübung und Tilgung 
der Wertpapiere. Alle Rechte und Pflichten im Zusammenhang mit den Wertpapieren bestimmen sich 
nach Maßgabe der Emissionsbedingungen, siehe Abschnitt VII. 

_ÉëÅÜê®åâìåÖÉå=ÇÉê=oÉÅÜíÉ=

Neben besonderen Rechten im Falle einer Marktstörung (siehe Abschnitt VII.1 (§ 7 der Allgemeinen 
Emissionsbedingungen)) hat der Emittent gemäß den Emissionsbedingungen die Möglichkeit, in be-
stimmten in § 6 der Allgemeinen Emissionsbedingungen beschriebenen Fällen die Wertpapiere au-
ßerordentlich durch Bekanntmachung zu kündigen. Zur Ausübung solcher außerordentlicher Kündi-
gungsrechte kommt es zum Beispiel in Fällen von Veränderungen des Basiswerts, in denen eine wirt-
schaftlich sinnvolle Anpassung der auf den betroffenen Basiswert bezogenen Wertpapiere aus Sicht 
des Emittenten nicht möglich ist. 

Darüber hinaus hat der Emittent im Falle von Open-End Partizipationszertifikaten (also bei Wertpa-
pieren ohne feste Begrenzung der Laufzeit) gemäß § 5 der Allgemeinen Emissionsbedingungen das 
Recht, die Wertpapiere insgesamt ordentlich, d.h. ohne Vorliegen besonderer Gründe, zu kündigen.  



VI. Informationen über die anzubietenden Wertpapiere 

 92

Im Falle einer außerordentlichen Kündigung verlieren die Anleger ihre oben beschriebenen Rechte 
vollständig. Es besteht das Risiko, dass der ausgezahlte Kündigungsbetrag gleich null (0) ist.  

o~åÖçêÇåìåÖ=ÇÉê=tÉêíé~éáÉêÉ=

Die Wertpapiere begründen unmittelbare und – abgesehen von Wertpapieren mit Dreiparteiensicher-
heitenverwaltung (TCM) – unbesicherte Verbindlichkeiten des Emittenten, die untereinander und mit 
allen sonstigen gegenwärtigen und künftigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkei-
ten des Emittenten gleichrangig sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwin-
gender gesetzlicher Vorschriften Vorrang zukommt. 

Eine detaillierte Beschreibung der Rechte aus den Wertpapieren – einschließlich ihrer etwaigen 
Beschränkungen – ist in den Emissionsbedingungen enthalten. 

 

4. Funktionsweise der Wertpapiere 

4.1 Allgemeine produktübergreifende Informationen 

Die nachfolgende Darstellung enthält eine grundsätzliche Beschreibung der Funktionsweise und we-
sentlichen Merkmale der verschiedenen Wertpapierarten, die Gegenstand des Prospekts sind. Die fi-
nalen Ausstattungsmerkmale der Wertpapiere werden in den Endgültigen Bedingungen angegeben. 
Die Rechte und Pflichten des Emittenten und der Wertpapierinhaber sind abschließend in den Emis-
sionsbedingungen geregelt. 

aÉêáî~íáîÉ=hçãéçåÉåíÉ=

Allen in dieser Wertpapierbeschreibung dargestellten Wertpapierarten ist gemeinsam, dass sie 
risikoreiche Instrumente der Vermögensanlage sind. Alle Wertpapierarten haben eine derivative 
Komponente; sie sind Finanzinstrumente, deren Wert sich von dem Wert eines anderen Finanzinstru-
ments, dem Basiswert, ableitet. 

hÉáåÉ=ä~ìÑÉåÇÉå=bêíê®ÖÉ=

Die Wertpapiere erbringen keine laufenden Erträge (wie beispielsweise Zinsen oder Dividenden). Die 
einzige Ertragsmöglichkeit besteht in einer Steigerung des Kurswertes der Wertpapiere. Dem Anleger 
muss stets bewusst sein, dass sich der Markt anders entwickeln kann, als es von ihm erwartet wird. 
Der mögliche Ertrag bzw. Verlust des Anlegers hängt dabei immer vom gezahlten Kaufpreis für die 
Wertpapiere ab und errechnet sich aus der Differenz zwischen Kaufpreis und Auszahlungsbetrag bzw. 
aus der Differenz zwischen dem Kauf- und Verkaufspreis bei einer vorzeitigen Veräußerung der Wert-
papiere (jeweils unter Berücksichtigung der Transaktionskosten und gegebenenfalls anfallenden 
Steuern). 

i~ìÑòÉáíI=îçêòÉáíáÖÉ=hΩåÇáÖìåÖ=

Die nachfolgend erläuterten Wertpapierarten werden entweder mit oder ohne Laufzeitbegrenzung 
begeben. Insbesondere wenn die Wertpapiere mit einer begrenzten Laufzeit ausgestattet sind oder 
die Laufzeit aufgrund einer emittentenseitigen Kündigung oder aus anderen Gründen (wie gegebe-
nenfalls unten bei den einzelnen Wertpapierarten beschrieben) vorzeitig endet, kann im Falle einer 
zuvor für den jeweiligen Anleger im Hinblick auf seinen Kaufpreis nachteiligen Entwicklung des 
Wertpapiers nicht darauf vertraut werden, dass sich dessen Wert vor dem Ende der Laufzeit wieder 
auf ein Niveau erholen wird, bei dem der jeweilige Anleger zumindest keinen Verlust erleidet. Die 
Laufzeit der Produkte endet in allen Fällen mit der Tilgung am jeweils maßgeblichen Tag. Die Parti-
zipation an einer danach erfolgenden Kurserholung des Basiswertes ist ausgeschlossen. 

_ÉòìÖëîÉêÜ®äíåáë=L=_~ëáëéêÉáë=

Die Wertpapiere sind entweder mit einem Bezugsverhältnis oder einem Basispreis ausgestattet, wie 
im Einzelfall in den maßgeblichen Endgültigen Bedingungen festgelegt. Diese beiden alternativen 
Ausstattungsmerkmale sind jeweils für die Berechnung des Auszahlungsbetrages maßgeblich (siehe 
dazu die Beschreibungen in den Abschnitten VI.4.2 bzw. VI.4.3). 
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Wird ein Bezugsverhältnis bestimmt, so kann dieses als Zahl oder als Bruch ausgedrückt werden und 
gibt an, auf wie viele Einheiten des Basiswerts sich ein Wertpapier bezieht. 

Zum Beispiel: Bei einem als Zahl ausgedrückten Bezugsverhältnis von 10 bezieht sich ein Wertpapier 
auf 10 Einheiten des Basiswerts. Dagegen bedeutet ein als Bruch ausgedrücktes Bezugsverhältnis, 
beispielsweise von 10:1, dass sich 10 Wertpapiere auf 1 Einheit des Basiswerts beziehen. Da sich 
damit in diesem Beispiel ein Wertpapier auf ein Zehntel eines Basiswerts beziehen würde, könnte 
man dieses Bezugsverhältnis auch als Zahl 0,1 ausdrücken. 

Bei dem Basispreis handelt es sich um eine Normierung je Wertpapier auf einen bestimmten Geldbe-
trag (z.B. auf EUR 100,00). 

t®ÜêìåÖëìãêÉÅÜåìåÖÉåL=nì~åíçJpíêìâíìê=

Soweit der Basiswert der Wertpapiere ganz oder teilweise auf eine andere Währung als die Handels-
währung lautet, ist für die Berechnung des Auszahlungsbetrags der jeweilige Wechselkurs zwischen 
der Währung des Basiswerts und der Handelswährung bedeutsam. Dieser kann sich stetig verändern 
und sich am Tag der Währungsumrechnung vom Wechselkurs zum Zeitpunkt des Kaufes der Wertpa-
piere unterscheiden. Wechselkursveränderungen zwischen der Währung des Basiswerts und der Han-
delswährung wirken sich bereits während der Laufzeit der Wertpapiere auf den Wert der Wertpapiere 
aus, da die An- und Verkaufspreise in der entsprechenden Handelswährung gestellt werden. 

Der Emittent kann in den Endgültigen Bedingungen für alle nachfolgend erläuterten Wertpapierarten 
vorsehen, dass die Wertpapiere mit einer Währungssicherung ausgestattet sind, so dass die Entwick-
lung des Wechselkurses zwischen der Währung des Basiswerts und der Handelswährung keinen Ein-
fluss auf die Höhe des Auszahlungsbetrags des Wertpapiers hat. Der Emittent bzw. Market Maker rea-
lisiert dies mit einer so genannten Quantity Adjusted Option, abgekürzt Quanto ("Quanto-Struktur") 
und legt bereits bei Emission den Umrechnungskurs zwischen den beiden Währungen fest. Bei Wert-
papieren mit einer Quanto-Struktur erfolgt daher die Umrechnung von der Währung des Basiswerts in 
die Handelswährung der Wertpapiere mit einem Umrechnungskurs von 1:1. 

Bei Wertpapieren ohne Quanto-Struktur wird der Auszahlungsbetrag zum maßgeblichen Umrech-
nungskurs in die Handelswährung umgerechnet. Der Emittent wird in diesem Fall in den Emissions-
bedingungen den für die Umrechnung maßgeblichen Wechselkurs für etwaige Zahlungen aus den 
Wertpapieren festlegen. 

cÉëíäÉÖìåÖ=ÇÉê=^ìëëí~ííìåÖëãÉêâã~äÉ=

Die in den Emissionsbedingungen näher definierten Ausstattungsmerkmale der Wertpapiere werden 
grundsätzlich am Beginn des Angebots der Wertpapiere festgelegt. 

Im Falle von Produkten mit einer Zeichnungsfrist können die Emissionsbedingungen jedoch vorse-
hen, dass bestimmte Ausstattungsmerkmale erst zu einem späteren Zeitpunkt (dem sog. Festlegungs-
tag) nach bestimmten, in den Emissionsbedingungen genannten Kriterien festgelegt werden.  

Insbesondere bei Körben als Basiswert wird der Emittent zum Angebotsbeginn zwar die Korbzusam-
mensetzung und die Gewichtung der einzelnen Korbbestandteile, jedoch noch nicht die entspre-
chende Anzahl der jeweiligen Korbbestandteile angeben. Diese Anzahl wird erst später am Festle-
gungstag für jeden Korbbestandteil durch die Berechnungsstelle nach Maßgabe der Emissionsbedin-
gungen festgelegt. 

Im Folgenden werden die einzelnen Wertpapierarten (unter Nichtberücksichtigung von Steuern, Ab-
gaben und Transaktionskosten) erläutert. Die dargestellten Auszahlungsprofile haben beispielhaften 
Charakter. 

 

4.2 Partizipationszertifikate mit Laufzeitbegrenzung 

Partizipationszertifikate mit Laufzeitbegrenzung sind Wertpapiere, mit denen der Anleger unter Be-
rücksichtigung einiger nachfolgend dargestellter Parameter nahezu 1 : 1 an einem Anstieg aber auch 
an einem Sinken des Basiswerts partizipieren kann. 
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oÉÅÜíÉ=ìåÇ=mÑäáÅÜíÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉå=tÉêíé~éáÉêÉå=

Rechte und Pflichten im Zusammenhang mit den Wertpapieren bestimmen sich nach den Emissions-
bedingungen, d.h. den Allgemeinen Emissionsbedingungen sowie Unterabschnitt 2.1 bzw. – im Falle 
von Körben als Basiswert – Unterabschnitt 2.3 der Produktbedingungen (Abschnitt VII.2). Dort fin-
den sich unter anderem Regelungen bezüglich des Anspruchs auf Zahlung eines Auszahlungsbetrags 
(§ 3 der Allgemeinen Emissionsbedingungen in Verbindung mit den Produktbedingungen). Daneben 
sind in den Emissionsbedingungen auch Rechte des Emittenten zu Anpassungsmaßnahmen bezüglich 
der Ausstattungsmerkmale und des Basiswerts der Wertpapiere bzw. seiner Bestandteile (§ 6 der All-
gemeinen Emissionsbedingungen) oder im Fall einer Marktstörung am Bewertungstag (§ 7 der Allge-
meinen Emissionsbedingungen) geregelt.  

qáäÖìåÖ=

Partizipationszertifikate mit einer festen Laufzeit gewähren grundsätzlich einen Anspruch auf Zah-
lung des Auszahlungsbetrags am Fälligkeitstag.  

Der Auszahlungsbetrag der Partizipationszertifikate ist maßgeblich von der Wertentwicklung des je-
weiligen Basiswertes abhängig. Die Höhe des Auszahlungsbetrags wird am Bewertungstag ermittelt. 

Je nach Basiswert und dem Vorliegen weiterer, die Höhe der Rückzahlung beeinflussender Faktoren 
(z.B. Managementgebühr oder Quanto-Zinssatz), ergeben sich unterschiedliche Berechnungsweisen 
für den Auszahlungsbetrag.  

_ÉêÉÅÜåìåÖ=ÇÉë=^ìëò~ÜäìåÖëÄÉíê~ÖÉë=áã=c~ääÉ=ÉáåÉë=ÉáåòÉäåÉå=_~ëáëïÉêíÉë=

Der Auszahlungsbetrag der Wertpapiere kann auf Basis zweier alternativer Berechnungsmethoden be-
rechnet werden, die im Folgenden näher beschrieben werden. Die im Einzelfall auf die Wertpapiere 
anwendbare Berechnungsmethode für den Auszahlungsbetrag wird in den Endgültigen Bedingungen 
festgelegt werden und ist grundsätzlich davon abhängig, ob die Wertpapiere mit einem Bezugsver-
hältnis oder einem Basispreis ausgestattet sind. 

Alternative 1: Der Auszahlungsbetrag entspricht dem Referenzpreis des Basiswerts unter Berück-
sichtigung des Bezugsverhältnisses. 

Alternative 2: Der Auszahlungsbetrag wird auf der Basis der Wertentwicklung des Basiswerts ermit-
telt und entspricht dem Produkt aus Basispreis und der prozentualen Wertentwick-
lung des Basiswertes. 

 Die Wertentwicklung des Basiswertes wird grundsätzlich wie folgt berechnet: An je-
dem Börsentag (d.h. einem Tag, an dem der Basiswert berechnet wird) wird die für 
diesen Börsentag maßgebliche Wertentwicklung berechnet, indem der Kurs des Ba-
siswerts an dem maßgeblichen Börsentag durch den Kurs des Basiswerts an dem dem 
maßgeblichen Börsentag unmittelbar vorausgehenden Börsentag dividiert wird. Das 
Produkt aus jeder einzelnen dieser so berechneten Wertentwicklungen während der 
Laufzeit bildet die Wertentwicklung des Basiswerts. Die maßgeblichen Endgültigen 
Bedingungen können eine abweichende Berechnung der Wertentwicklung des Basis-
werts vorsehen. 

Sofern eine Managementgebühr bzw. ein Quanto-Zinssatz bestimmt sind, werden diese bei der Be-
rechnung des Auszahlungsbetrags wertmindernd in Abzug gebracht. 

Sofern der ermittelte Auszahlungsbetrag nicht positiv ist, verfällt das Wertpapierrecht wertlos und 
der Anleger erleidet einen Totalverlust. 

_ÉêÉÅÜåìåÖ=ÇÉë=^ìëò~ÜäìåÖëÄÉíê~ÖÉë=áã=c~ääÉ=ÉáåÉë=hçêÄÉë=~äë=_~ëáëïÉêí=

Im Falle eines Korbs als Basiswert wird der Auszahlungsbetrag grundsätzlich ebenfalls nach den vor-
stehend beschriebenen Berechnungsmethoden ermittelt; an die Stelle des Referenzpreises eines ein-
zelnen Basiswerts tritt jedoch der Wert des gesamten Korbes am Bewertungstag (der sog. Korbwert). 
Der Korbwert entspricht der Summe des Werts aller Korbbestandteile. Der Wert eines Korbbestand-
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teils wird ermittelt, indem die Anzahl eines Korbbestandteils mit dessen Referenzpreis am Bewer-
tungstag multipliziert wird. 

 

4.3 Open-End Partizipationszertifikate 

Open-End Partizipationszertifikate sind Wertpapiere, mit denen der Anleger unter Berücksichtigung 
einiger nachfolgend dargestellter Parameter nahezu eins zu sein an einem Anstieg des Basiswerts 
partizipieren kann.  

oÉÅÜíÉ=ìåÇ=mÑäáÅÜíÉå=áã=wìë~ããÉåÜ~åÖ=ãáí=ÇÉå=tÉêíé~éáÉêÉå=

Rechte und Pflichten im Zusammenhang mit den Wertpapieren bestimmen sich nach den Emissions-
bedingungen, d.h. den Allgemeinen Emissionsbedingungen sowie Unterabschnitt 2.2 der Produktbe-
dingungen (Abschnitt VII.2). Dort finden sich unter anderem Regelungen bezüglich des Anspruchs 
auf Zahlung eines Auszahlungsbetrags (§ 3 der Allgemeinen Emissionsbedingungen in Verbindung 
mit den Produktbedingungen). Daneben sind in den Emissionsbedingungen auch Rechte des Emit-
tenten zu Anpassungsmaßnahmen bezüglich der Ausstattungsmerkmale und des Basiswerts der Wert-
papiere bzw. seiner Bestandteile (§ 6 der Allgemeinen Emissionsbedingungen) oder im Fall einer 
Marktstörung am Bewertungstag (§ 7 der Allgemeinen Emissionsbedingungen) geregelt.  

Darüber hinaus hat der Anleger das Recht, diese Wertpapiere einzulösen (Ausübungsrecht des Inha-
bers), sofern er die Voraussetzungen des § 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen in Verbindung 
mit den Produktbedingungen für eine wirksame Ausübung erfüllt. Der Emittent hat sich bei diesen 
Wertpapieren ein ordentliches Kündigungsrecht eingeräumt (§ 5 der Allgemeinen Emissionsbedin-
gungen in Verbindung mit den Produktbedingungen). Die Laufzeit der Wertpapiere endet im Falle ei-
ner ordentlichen Kündigung – ebenso wie bei der außerordentlichen – vorzeitig. 

^åé~ëëìåÖÉå=ÇÉë=_~ëáëïÉêíÉë=ÄÉá=cìíìêÉë=hçåíê~âíÉå=~äë=_~ëáëïÉêí=ÇìêÅÜ=ÇÉå=ëçÖK=oçääJlîÉê=

Im Falle von Futures Kontrakten als Basiswert verändern sich bei Open-End Partizipationszertifikaten 
regelmäßig auch der (Aktuelle) Basiswert sowie das Bezugsverhältnis der Wertpapiere. Da Futures 
bzw. Zinsfutures stets einen bestimmten Verfalltermin haben, bedarf es bei Wertpapieren bezogen 
auf diese Basiswerte regelmäßig eines sog. Roll-Overs, der an dem in den maßgeblichen Produktbe-
dingungen bestimmten Zeitpunkt (dem sog. Roll-Over-Tag) durchgeführt wird. Hierbei wird der je-
weils Aktuelle Basiswert durch einen anderen Basiswert (Futures Kontrakt), der bis auf den später in 
der Zukunft liegenden Verfallstermin die gleichen bzw. vergleichbare Kontraktspezifikationen auf-
weist, ersetzt. Um Wertunterschieden zwischen bisherigem und neuem Futures Kontrakt Rechnung zu 
tragen, wird – bei Wertpapieren mit Bezugsverhältnis – im Rahmen des Roll-Overs das Bezugsver-
hältnis des Wertpapiers entsprechend verändert. 

Sollte zu diesem Zeitpunkt nach Auffassung des Emittenten kein Futures Kontrakt existieren, dessen 
zugrunde liegende Bedingungen oder Kontrakteigenschaften mit denen des zu ersetzenden jeweils 
Aktuellen Basiswertes übereinstimmen, kann es auch zu einer außerordentlichen Kündigung der 
Wertpapiere durch den Emittenten kommen (im Übrigen ist eine ordentliche Kündigung jederzeit 
möglich).  

qáäÖìåÖ=ÄÉá=^ìëΩÄìåÖ=çÇÉê=çêÇÉåíäáÅÜÉê=hΩåÇáÖìåÖ=ÇìêÅÜ=ÇÉå=bãáííÉåíÉå=

Open-End Partizipationsscheine haben keine feste Laufzeit und gewähren daher keinen Anspruch auf 
Zahlung des Auszahlungsbetrags an einem bestimmten, bereits bei Ausgabe festgelegten Tag. 

Sofern der Wertpapierinhaber seine Wertpapiere nicht börslich oder außerbörslich verkaufen kann 
oder will, hat er nur die Möglichkeit eine Tilgung zu erlangen, wenn er die Open-End Partizipations-
scheine wirksam ausübt oder wenn der Emittent die Wertpapiere vorzeitig kündigt, wodurch es in 
beiden Fällen zur Zahlung des Auszahlungsbetrags kommt. Die Rechte aus den Wertpapieren erlö-
schen in beiden Fällen mit der Tilgung. 

Der Auszahlungsbetrag der Open-Partizipationszertifikate ist maßgeblich von der Wertentwicklung 
des jeweiligen Basiswerts abhängig. Die Höhe des Auszahlungsbetrages wird bei wirksamer Ausübung 
bzw. ordentlicher Kündigung durch den Emittenten wie nachfolgend dargestellt ermittelt. 
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Im Falle einer Ausübung der Rechte aus den Wertpapieren durch Ausübung ist der Bewertungstag 
grundsätzlich der Tag, an dem das Wertpapierrecht durch den Wertpapierinhaber wirksam gemäß § 4 
der Allgemeinen Emissionsbedingungen ausgeübt wird, so dass auch der Auszahlungsbetrag entspre-
chend zu diesem Zeitpunkt ermittelt wird. Bei der ordentlichen Kündigung durch den Emittenten 
richtet sich der Bewertungstag und damit der Zeitpunkt der Berechnung des Auszahlungsbetrags 
nach dem Zeitpunkt und dem Inhalt der Kündigung (Einzelheiten in § 5 der Allgemeinen Emissions-
bedingungen). Die Rückzahlung erfolgt einige Tage nach dem jeweiligen Bewertungstag. 

Je nach Basiswert und dem Vorliegen weiterer, die Höhe der Rückzahlung beeinflussender Faktoren 
(z.B. Managementgebühr, Quanto-Zinssatz), ergeben sich unterschiedliche Berechnungsweisen für 
den Auszahlungsbetrag.  

_ÉêÉÅÜåìåÖ=ÇÉë=^ìëò~ÜäìåÖëÄÉíê~Öë=

Der Auszahlungsbetrag der Wertpapiere kann auf Basis zweier alternativer Berechnungsmethoden be-
rechnet werden, die im Folgenden näher beschrieben werden. Die im Einzelfall auf die Wertpapiere 
anwendbare Berechnungsmethode für den Auszahlungsbetrag wird in den Endgültigen Bedingungen 
festgelegt werden und ist grundsätzlich davon abhängig, ob die Wertpapiere mit einem Bezugsver-
hältnis oder einem Basispreis ausgestattet sind. 

Alternative 1: Der Auszahlungsbetrag entspricht dem Referenzpreis des Basiswerts unter Berück-
sichtigung des Bezugsverhältnisses. 

Alternative 2: Der Auszahlungsbetrag wird auf der Basis der Wertentwicklung des Basiswerts ermit-
telt und entspricht dem Produkt aus Basispreis und der prozentualen Wertentwick-
lung des Basiswerts. 

 Die Wertentwicklung des Basiswerts wird grundsätzlich wie folgt berechnet: An je-
dem Börsentag (d.h. einem Tag, an dem der Basiswert berechnet wird) wird die für 
diesen Börsentag maßgebliche Wertentwicklung berechnet, indem der Kurs des Ba-
siswerts an dem maßgeblichen Börsentag durch den Kurs des Basiswerts an dem dem 
maßgeblichen Börsentag unmittelbar vorausgehenden Börsentag dividiert wird. Das 
Produkt aus jeder einzelnen dieser so berechneten Wertentwicklungen während der 
Laufzeit bildet die Wertentwicklung des Basiswerts. Die maßgeblichen Endgültigen 
Bedingungen können eine abweichende Berechnung der Wertentwicklung des Basis-
werts vorsehen. 

Sofern eine Managementgebühr bzw. ein Quanto-Zinssatz bestimmt sind, werden diese bei der Be-
rechnung des Auszahlungsbetrags wertmindernd in Abzug gebracht. 

Sofern der ermittelte Auszahlungsbetrag nicht positiv ist, verfällt das Wertpapierrecht wertlos und 
der Anleger erleidet einen Totalverlust. 

 

4.4 Wertpapiere mit Dreiparteiensicherheitenverwaltung (TCM) 

Wertpapiere mit TCM sind durch einen zwischen der Bank Vontobel AG, Zürich, als Sicherheitengeber, 
(der "Sicherheitengeber") der SIX Repo AG, Zürich, die als direkter Vertreter für und im Namen des 
Wertpapierinhabers als Sicherheitennehmer handelt, der SIX SIS AG, Zürich, die als Verwahrer und Si-
cherheitenverwalter handelt, und der Vontobel Financial Products GmbH, Frankfurt am Main, als Emit-
tent geschlossenen Vertrag (der "Rahmenvertrag") besichert. 

Der Sicherheitengeber stellt entsprechende Sicherheiten zur Verfügung. Diese Sicherheiten werden zu 
Gunsten der Anleger, die zu diesem Zweck vom Sicherheitennehmer vertreten werden, verpfändet. Die 
Sicherheiten werden dazu verwendet, die Verbindlichkeiten des Emittenten gegenüber Anlegern im Fal-
le von Insolvenz- bzw. ähnlichen Ereignissen (z.B. Zahlungsausfall, Restrukturierung, Liquidation, etc.) 
oder im Falle der Unterbesicherung zu erfüllen. Die Sicherheiten werden vom Sicherheitengeber ausge-
wählt und bei der SIX SIS AG auf einem segregierten TCM-Konto und -Depot im Namen des Sicherhei-
tengebers hinterlegt. 
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Die Kosten der TCM-Besicherung (inkl. Leihekosten für die notwendigen Sicherheiten) werden bei der 
Preisstellung für die Wertpapiere berücksichtigt und damit indirekt von den Anlegern getragen. 

_ÉëáÅÜÉêìåÖëãÉíÜçÇÉ=

Die vom Sicherungsgeber zu stellenden Sicherheiten richten sich nach dem jeweiligen Wert des Pro-
dukts (der "Aktuelle Wert"). Die Berechnung des Aktuellen Werts des Produkts erfolgt ausschliesslich 
durch den Sicherheitengeber in Übereinstimmung mit den anerkannten Rechnungslegungsgrundsätzen, 
jedoch ohne eine unabhängige Überprüfung. Weder der Sicherheitenverwalter noch die SIX SIS AG oder 
die SIX Financial Information AG, Zürich, führen eine erneute Berechnung oder sonstige Überprüfung 
der Berechnung des Aktuellen Werts durch. Der Aktuelle Wert wird der SIX Financial Information AG 
vom Sicherheitengeber mitgeteilt, die ihn anschliessend veröffentlicht. Die SIX SIS AG berechnet auf 
Grundlage des von der SIX Financial Information AG veröffentlichten Aktuellen Werts, ob die De-
ckungsanforderungen für die Sicherheiten erfüllt sind.  

Weder der Sicherheitenverwalter noch die SIX SIS AG oder die SIX Financial Information AG haften für 
Verluste oder Schäden, die einem Sicherheitennehmer infolge einer fehlerhaften Berechnung des Aktu-
ellen Werts oder einer fehlerhaften Mitteilung dieses Werts an die SIX Financial Information AG entste-
hen. Der Sicherheitengeber kann als Berechnungsstelle fungieren. Die Berechnungsstelle teilt auf Ersu-
chen die für die Berechnung des Aktuellen Werts verwendete Methode mit. Die Berechnungsmethode 
wird für jedes Produkt bei seiner Begebung festgelegt und bleibt über seine Laufzeit hinweg unverän-
dert. Die für ein Produkt gestellten Sicherheiten sind ausschliesslich für das betreffende Produkt be-
stimmt (die "Zweckgebundenen Sicherheiten") und besichern keine anderen Wertpapiere. 

Der Sicherheitennehmer erwirbt ein Sicherungsrecht gemäss Artikel 25 Absatz 2(b) des Schweizer 
Bucheffektengesetz (BEG) an den Sicherheiten und ein Pfandrecht gemäss Artikel 899 ff. des Schweizer 
Obligationenrechts (OR) an den als Sicherheiten gestellten Barmitteln. Der aktuelle Wert eines Pro-
dukts wird von dem Sicherheitengeber berechnet, der SIX Financial Information AG an jedem Ge-
schäftstag mitgeteilt und auf der entsprechenden Website der SIX Financial Information AG veröffent-
licht. Die Sicherheiten werden von der SIX SIS AG an jedem Geschäftstag mehrmals auf Grundlage der 
von der SIX Financial Information AG zur Verfügung gestellten Wertpapierkurse und/oder Wechselkurse 
bewertet und angepasst. Die zulässigen Sicherheiten werden von der SIX SIS AG kontinuierlich aus ver-
schiedenen Wertpapierkategorien ausgewählt, zu denen auch die Wertpapiere zählen, die als direkte 
oder indirekte Basiswerte des Produkts dienen. Der Sicherheitengeber informiert die Wertpapierinhaber 
auf Anfrage über die Sicherheiten, die jeweils zur Besicherung des Produkts zulässig sind. 

sÉêïÉêíìåÖ=îçå=páÅÜÉêÜÉáíÉå=

Kommt der Sicherungsgeber seinen Pflichten nicht nach, werden die Sicherheiten im Rahmen der an-
wendbaren Rechtsvorschriften durch den Sicherheitenverwalter oder einen Liquidator verwertet. Die Si-
cherheiten können insbesondere verwertet werden (die "Verwertungsfälle"), falls (i) der Sicherungs-
geber erforderliche Sicherheiten nicht oder nicht rechtzeitig stellt, sofern der Mangel nicht innerhalb 
von fünf (5) Bankarbeitstagen geheilt wird; (ii) der Emittent eine Zahlungs- oder Lieferverpflichtung 
im Rahmen eines Produkts bei Fälligkeit nach den Emissionsbedingungen nicht oder nicht rechtzeitig 
leistet, sofern der Mangel nicht innerhalb von fünf (5) Bankarbeitstagen geheilt wird oder (iii) die Eid-
genössische Finanzmarktaufsicht (FINMA) hinsichtlich des Emittenten oder des Sicherungsgebers 
Schutzmassnahmen gemäss Artikel 26 Absatz 1 Buchstabe (f) oder (h) des Bundesgesetzes über die 
Banken und Sparkassen ("Bankengesetz"), Sanierungsmassnahmen gemäss Artikel 28 ff. Bankengesetz 
oder die Liquidation (Konkurs) gemäss Artikel 33 ff. Bankengesetz anordnet oder eine ausländische 
Aufsichtsbehörde oder zuständiges Gericht eine vergleichbare Anordnung trifft eine. 

cÉëíëíÉääìåÖ=ÉáåÉë=sÉêïÉêíìåÖëÑ~ääë=

Der Sicherheitenverwalter unterliegt hinsichtlich des Eintritts eines Verwertungsfalls keiner Nachfor-
schungspflicht. Bei der Feststellung des Eintritts eines Verwertungsfalls stützt er seine Entscheidung 
auf Informationen, die er vom Sicherheitengeber oder aus amtlichen Informationsquellen (z. B. FIN-
MA) erhält. Der Sicherheitenverwalter stellt mit für die Wertpapierinhaber verbindlicher Wirkung fest, 
ob ein Ereignis als Verwertungsfall einzustufen ist und zu welchem Zeitpunkt der Verwertungsfall ein-
getreten ist. Der Verwertungfall führt zu einer (vorzeitigen) Beendigung der Laufzeit der Wertpapiere. 
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sÉêÑ~ÜêÉå=ÄÉáã=báåíêáíí=ÉáåÉë=sÉêïÉêíìåÖëÑ~ääë=

Tritt ein Verwertungsfall ein, ist der Sicherheitenverwalter nach billigem Ermessen berechtigt, umge-
hend oder zu einem späteren Zeitpunkt Folgendes öffentlich bekannt zu machen: das Vorliegen eines 
Verwertungsfalls, (ii) alle von ihm im Zusammenhang mit der Verwertung der Zweckgebundenen Si-
cherheiten angewandten massgeblichen Verfahren, (iii) alle im Zusammenhang mit der Verwendung 
des Verwertungserlöses und seiner Zahlung an den Sicherheitennehmer angewandten massgeblichen 
Verfahren und (iv) alle anderen für den Sicherheitennehmer relevanten Informationen. 

c®ääáÖâÉáí=ÇÉë=mêçÇìâíë=ìåÇ=^åëéêΩÅÜÉ=ÇÉê=tÉêíé~éáÉêáåÜ~ÄÉê=ÖÉÖÉå=ÇÉå=bãáííÉåíÉå=

Der Verwertungsfall in Bezug auf ein Produkt löst nicht den Eintritt eines Verwertungsfalls in Bezug auf 
andere besicherte Wertpapiere des Emittenten aus. Nach dem Eintritt eines Verwertungsfalls werden 
diejenigen besicherten Verbindlichkeiten, die den Wertpapieren zuzurechnen sind, bei denen der Ver-
wertungsfall eingetreten ist, mit sofortiger Wirkung fällig und zahlbar. Der Sicherheitenverwalter teilt 
dem Wertpapierinhaber den Fälligkeitstag des Verwertungsfalls mit. Mit dem Erwerb eines gemäss dem 
Rahmenvertrags besicherten Wertpapiers durch einen Wertpapierinhaber ist automatisch die Annahme 
des Sicherheitenverwalters als sein Vertreter für die Zwecke der Dreiparteiensicherheitenverwaltung 
verbunden.  

Die Wertpapierinhaber sind gegenüber dem Sicherheitenverwalter und der SIX SIS AG an die Bestim-
mungen des Rahmenvertrags und insbesondere an die Wahl des schweizerischen Rechts und die aus-
schliessliche Zuständigkeit der Gerichte des Kantons Zürich (Schweiz) gebunden. 

Nach dem Eintritt eines Verwertungsfalls in Bezug auf ein Produkt bestimmt der Sicherheitenverwalter 
den Verwertungswert dieses Produkts als letzten vor dem Eintritt des Verwertungsfalls verfügbaren Ak-
tuellen Wert. Dieser Wert ist für den Sicherheitengeber und die Wertpapierinhaber verbindlich. Nach 
den entsprechenden Aktuellen Werten bestimmen sich die Ansprüche der Wertpapierinhaber gegen den 
Emittenten bei Fälligkeit der Produkte gemäss den Bestimmungen des Rahmenvertrags. 

sÉêïÉêíìåÖëâçëíÉå=ìåÇ=^ìëò~ÜäìåÖ=~å=ÇáÉ=tÉêíé~éáÉêáåÜ~ÄÉê=

Alle Kosten des Sicherheitenverwalters und alle Kosten im Zusammenhang mit der Verwertung der Si-
cherheiten (einschliesslich Gebühren, Steuern und Abgaben) werden im Voraus aus dem Verwertungser-
lös der Sicherheiten gedeckt. Darüber hinaus ist der Sicherheitenverwalter berechtigt, alle ihm im 
Rahmen der Bestimmungen des Rahmenvertrags zustehenden offenen Ansprüche gegen den Sicherhei-
tenverwalter im Voraus aus dem Verwertungserlös der Sicherheiten zu decken. Der verbleibende Verwer-
tungserlös steht zur Auszahlung an die Wertpapierinhaber des Produkts zur Verfügung. Der den Wert-
papierinhabern geschuldete anteilsmässige Nettoverwertungserlös wird auf der Basis „Lieferung gegen 
Zahlung“ an die Teilnehmer der SIX SIS AG überwiesen. Hierdurch wird der Sicherheitenverwalter von 
allen weiteren Verpflichtungen befreit.  

Der Anspruch der Wertpapierinhaber ist nicht verzinslich. Die Zahlung an die Wertpapierinhaber kann 
sich aus sachlichen oder rechtlichen Gründen verzögern. Sollte sich die Auszahlung gleich aus welchem 
Grund verzögern, schulden der Sicherheitenverwalter und die SIX SIS AG weder Verzugszinsen noch 
Schadenersatz. Jedes Produkt wird durch seine Zweckgebundenen Sicherheiten besichert. Daher richtet 
sich der maximale Anspruch eines Wertpapierinhabers auf Befriedigung aus dem Nettoverwertungserlös 
der Zweckgebundenen Sicherheiten nach dem Aktuellen Wert des Produkts. Die Ansprüche der Wertpa-
pierinhaber aus dem Produkt gegen den Emittenten reduzieren sich im Umfang der Auszahlung des an-
teilsmässigen Nettoverwertungserlöses.  

e~ÑíìåÖ 

Eine Haftung der Parteien des Rahmenvertrags auf Schadensersatz besteht nur bei grober Fahrlässigkeit 
oder Vorsatz. Eine weitergehende Haftung ist ausgeschlossen. 
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5. Allgemeine Beschreibung des Basiswerts 

5.1 Allgemein 

Die Wertpapiere können sich jeweils auf Aktien, aktienvertretende Wertpapiere (ADRs/GDRs), sonsti-
ge Dividendenpapiere, Schuldverschreibungen, Indizes und proprietäre Körbe (einschließlich von im 
Abschnitt "Anlage "Vontobel Strategie-Indizes und Dynamische Baskets"" auf Seite 223 ff. dieses 
Basisprospekts beschriebenen Indizes der Indexfamilie der Vontobel Strategie-Indizes, die von dem 
Emittenten konzipiert werden (proprietäre "Vontobel Strategie-Indizes")) sowie auf Indizes, die 
durch eine juristische oder natürliche Person zur Verfügung gestellt werden, die in Verbindung mit 
dem Emittenten oder in dessen Namen handeln), Rohstoffe, Futures, Zinsfutures, Wechselkurse, 
Rechnungseinheiten, Zinssätze und Investmentanteile oder auf Körbe bestehend aus einem oder 
mehreren dieser Instrumente beziehen. Sofern es sich bei dem Basiswert um einen Korb (einschließ-
lich eines proprietären Korbs) handelt, gelten Bezugnahmen auf den Basiswert im gesamten Ba-
sisprospekt sinngemäß auch als Bezugnahmen auf die einzelnen Korbbestandteile. 

Die maßgeblichen Endgültigen Bedingungen werden den jeweiligen Basiswert bzw. die jeweiligen 
Korbbestandteile festlegen und Informationen über den jeweiligen Basiswert bzw. die jeweiligen 
Korbbestandteile beinhalten bzw. angeben, wo Informationen über den jeweiligen Basiswert bzw. 
die jeweiligen Korbbestandteile, insbesondere über seine/ ihre vergangene und künftige Wertent-
wicklung und seine/ ihre Volatilität, zu finden sind. 

Für den Fall, dass in den maßgeblichen Endgültigen Bedingungen ein Index als Basiswert bzw. Korb-
bestandteil angegeben wird und dieser Index durch eine juristische oder natürliche Person zur Ver-
fügung gestellt wird, die in Verbindung mit dem Emittenten oder in dessen Namen handelt, gibt der 
Emittent folgende Erklärungen ab: 

• Sämtliche Regeln des Indexes und Informationen zu seiner Wertentwicklung sind kostenlos 
auf der Internetseite https://zertifikate.vontobel.com unter der Rubrik <<Basiswertüber-
sicht>> oder des jeweiligen Index-Sponsors bzw. Referenzstelle abrufbar; und 

• die Regelungen des Indexes (einschließlich Indexmethode für die Auswahl und die Neuab-
wägung der Indexbestandteile, Beschreibung von Marktstörungen und Anpassungsregeln) 
basieren auf vorher festgelegten und objektiven Kriterien. 

Der Emittent beabsichtigt nicht, nach der Emission weitere Informationen über den Basiswert zur 
Verfügung zu stellen. 
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Handelt es sich bei dem Basiswert oder Korbbestandteil um eine virtuelle Währung, die in einer an-
deren Währung ausgedrückt wird (beispielsweise USD per 1 Bitcoin), so wird die Wertentwicklung 
von der Wertentwicklung der virtuellen Währung beeinflusst. 

Virtuelle Währungen ist ein im Allgemeinen verwendeter Oberbegriff, unter den sich auch kryptogra-
fische Währungen, wie Bitcoin, subsummieren lassen. Unter dem Begriff der virtuellen Währung wird 
eine bestimmte Art von nicht reguliertem virtuellem Geld verstanden, das nicht von einer Zentral-
bank herausgegeben oder gesichert wird. 

Das Bitcoin-Projekt wurde als Open-Source-Software realisiert, also als Programm, das für jedermann 
frei zugänglich ist. Jeder potenzielle Nutzer kann sich Programme (Clients) herunterladen, mittels 
derer er an dem Bitcoin-Netzwerk teilnehmen kann. Das Netzwerk funktioniert als "Peer-to-Peer", bei 
dem sich alle Nutzer grundsätzlich gleichberechtigt gegenüberstehen. Es existiert keine zentrale In-
stanz, die Transaktionen durchführt, diese kontrolliert, verwaltet oder Bitcoins generiert. 

Bitcoin basiert auf der Idee einer nichtstaatlichen Ersatzwährung mit begrenzter Geldmenge. Anders 
als beim Fiatgeld der Notenbanken und beim Buchgeld der Geschäftsbanken, das unbegrenzt ausge-
geben werden kann, erfolgt die Schöpfung neuer Bitcoins über ein mathematisches Verfahren inner-
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halb eines Computernetzwerks. Die Programme lösen dazu aufwändige kryptographische Aufgaben 
(Mining). Durch zunehmende Komplexität der Aufgaben wächst die Bitcoin-Menge immer langsamer, 
um schließlich – unter den derzeit geltenden Bedingungen – mit rund 21 Millionen die maximale 
Anzahl zu erreichen. Bitcoins sind teilbar, so dass auch kleinere Einheiten als ein Bitcoin transferiert 
werden können. 

Bereits existierende Bitcoins sind so genannten Adressen zugeordnet. Diese Adressen verwaltet der 
Nutzer mit seinem Client in Wallet-Dateien, die neben den Adressen auch die jeweiligen privaten und 
öffentlichen Schlüsselpaare enthalten, die zur Authentifizierung von Bitcoin-Transaktionen innerhalb 
des Netzwerks dienen. Die Nutzer können Bitcoins untereinander innerhalb des Netzwerks von und 
auf ihre Adressen übertragen. Die jeweiligen Zieladressen müssen sich die Nutzer außerhalb des 
Netzwerks mitteilen. 

Die Bitcoins an den jeweiligen Adressen und alle bisherigen Transaktionen von Bitcoins sind in einer 
zentralen Datei, der Blockchain, öffentlich einsehbar. Anhand der Adresse ist im Netzwerk jedoch 
nicht erkennbar, welche Person diese tatsächlich innehat. Einmal getätigte Transaktionen sind 
grundsätzlich nicht reversibel. Neben der Übertragung von Bitcoins innerhalb des Netzwerks ist es 
auch möglich, Wallet-Dateien beziehungsweise Adressen und Schlüssel physisch zwischen Personen 
zu übertragen, indem diese etwa auf Datenträgern weitergegeben werden.  

Bitcoins sind in Deutschland durch die BaFin rechtlich verbindlich als Finanzinstrumente in der Form 
von Rechnungseinheiten gemäß § 1 Absatz 11 Satz 1 Kreditwesengesetz (KWG) qualifiziert. Dies sind 
Einheiten, die mit Devisen vergleichbar sind und nicht auf gesetzliche Zahlungsmittel lauten. Hier-
unter fallen Werteinheiten, die die Funktion von privaten Zahlungsmitteln bei Ringtauschgeschäften 
haben, sowie jede andere Ersatzwährung, die aufgrund privatrechtlicher Vereinbarungen als Zah-
lungsmittel in multilateralen Verrechnungskreisen eingesetzt wird. Auf einen zentralen Emittenten 
kommt es hierbei nicht an (Quelle: BaFin, Jens Münzer, „Bitcoins: Aufsichtsrechtliche Bewertung 
und Risiken für Nutzer“, abrufbar unter: https://www.bafin.de/dok/7849756; zuletzt abgerufen am 
13. September 2017). 

 

5.2 Proprietäre Indizes 

I. Einleitung und Grundprinzipien 

Bei den Indizes der Indexfamilie der Vontobel Strategie-Indizes (im Folgenden auch als "Stra-
tegie-Indizes") handelt es sich nicht um anerkannte Finanzindizes, sondern um von der Bank 
Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 8022 Zürich, Schweiz, oder einer anderen Gesellschaft der 
Vontobel-Gruppe als Indexberechnungsstelle ("Indexberechnungsstelle" bzw. "Referenzstelle") 
konzipierte und berechnete Indizes, deren einzige Funktion darin besteht, als Basiswert für ei-
ne bestimmte Art von Wertpapieren (sogenannte Strategie-Zertifikate) zu dienen. 

Entscheidungen über die Zusammenstellung, die Art und Weise der Berechnung und die Publikation 
des Index trifft die Indexberechnungsstelle nach bestem Wissen und Gewissen. Bei der Zusammen-
stellung der Strategie-Indizes wird die Indexberechnungsstelle von Index-Sponsoren beraten. Die 
Index-Sponsoren agieren grundsätzlich im eigenen Ermessen und innerhalb der selbst definier-
ten und verantworteten Indexstrategie (im Folgenden "Indexstrategie" oder "Strategie"; siehe 
dazu Ziffer II.2). 

Die Indexberechnungsstelle wird die Berechnung und Zusammenstellung der Strategie-Indizes mit 
grösstmöglicher Sorgfalt durchführen. Die Indexberechnungsstelle und die Index-Sponsoren über-
nehmen jedoch keine Verpflichtung oder Haftung in Bezug auf die Berechnung und die Zusammen-
stellung der Strategie-Indizes. Die Indexberechnungsstelle haftet nicht für direkte oder indirekte 
Schäden, die aus einer fehlerhaften Berechnung der Indizes, der Zusammenstellung oder der sonsti-
gen Kennziffern entstehen, es sei denn, diese beruhen auf ihrem grob fahrlässigem oder vorsätzli-
chem Handeln, ihrer Erfüllungsgehilfen oder ihrer gesetzlichen Vertreter. Es besteht für die Indexbe-
rechnungsstelle - unbeschadet möglicher Verpflichtungen gegenüber Lizenznehmern oder Index-
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Sponsoren - keine Verpflichtung gegenüber Dritten (einschliesslich Index-Sponsoren, Investoren in 
Strategie-Zertifikaten und/oder Finanzintermediären), auf etwaige Fehler in dem Index hinzuweisen. 

Die Strategie-Indizes der Indexberechnungsstelle stellen keine Empfehlung der Indexberech-
nungsstelle zur Kapitalanlage dar. Insbesondere beinhalten die Zusammenstellung, die Berech-
nung und die Veröffentlichung der Strategie-Indizes in keiner Weise eine Zusicherung oder 
Meinung der Indexberechnungsstelle hinsichtlich des Kaufes oder Verkaufes eines Indexbe-
standteiles oder eines sich auf diesen Strategie-Index beziehenden Finanzinstruments. 

Die Strategie-Indizes werden, sofern und soweit möglich, unter Berücksichtigung der folgenden 
Grundsätze berechnet und zusammengestellt: 

• Der Strategie-Index soll die vom jeweiligen Index-Sponsor definierte, dem Strategie-Index zu 
Grunde liegende Strategie bestmöglich widerspiegeln. 

• Anpassungen des Strategie-Index werden unverzüglich publiziert. 

• Die aktuelle Zusammensetzung eines Strategie-Index wird mindestens täglich publiziert.  

• Indexbestandteile sind der Strategie angemessen handelbar und verfügbar. 

• Die Wertentwicklung des jeweiligen Strategie-Index ist durch ein reales Portfolio nachbild-
bar. 

• Die Strategie des jeweiligen Strategie-Index bietet Verlässlichkeit und Kontinuität. 

• Änderungen von Regeln werden mit angemessenem Vorlauf (i.d.R. mindestens 5 Indexbe-
rechnungstage) kommuniziert.  

In Bezug auf den jeweiligen Strategie-Index wird jeweils ein Leitfaden erstellt, der insbesondere die 
Zusammensetzung, die Berechnung und die Publikation des jeweiligen Strategie-Index beschreibt. 
Der jeweilige Leitfaden wird (zusätzlich zu der in diesem Basisprospekt enthaltenen Beschreibung 
des jeweiligen Strategie-Index; siehe Abschnitt "Anlage "Vontobel Strategie-Indizes und Dynamische 
Baskets"" auf Seite 223 ff. dieses Basisprospekts) auf der Internetseite https://indices.vontobel.com 
("Informationsseite"), durch Eingabe der jeweiligen ISIN abrufbar, zur Verfügung gestellt. 

 

II. Indexparameter 

II.1 Index-Sponsor 

In Bezug auf die Zusammensetzung des jeweiligen Strategie-Index wird die Indexberechnungsstelle 
vom Index-Sponsor beraten. Dieser verfolgt dabei eine bestimmte, unter nachfolgender Ziffer II.2. 
definierten und beschriebenen Vorgehensweise, nach der Entscheidungen im Hinblick auf die Zu-
sammensetzung des jeweiligen Strategie-Index getroffen werden.  

Der Index-Sponsor trifft die Auswahl und Gewichtung der jeweiligen Indexbestandteile grundsätzlich 
selbstständig und entscheidet auch über den Zeitpunkt und Umfang von Veränderungen im jeweili-
gen Strategie-Index ohne Rücksprache oder Beratung mit der Indexberechnungsstelle. Die Indexbe-
rechnungsstelle ist nicht für die Überwachung der Einhaltung der Strategie durch den Index-Sponsor 
verantwortlich. 

Der jeweilige Index-Sponsor eines Strategie-Index ist in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-
Index angegeben. 

 

II.2 Indexstrategie 

Ein Strategie-Index reflektiert die Wertentwicklung einer virtuellen Anlage, die auf der Grundlage ei-
ner Strategie verwaltet wird. Diese Strategie wird vom Index-Sponsor bestimmt und liegt in der al-
leinigen Verantwortung des Index-Sponsors. Weder berät die Indexberechnungsstelle noch unter-
stützt sie den Index-Sponsor im Zusammenhang mit der Erstellung oder der Umsetzung der Strate-
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gie. Die Indexberechnungsstelle ist nicht verpflichtet, die Durchführung und Einhaltung der Strate-
gie durch den Index-Sponsor zu überwachen; sie folgt den Entscheidungen des Index-Sponsors in 
Bezug auf Auswahl und Gewichtung der jeweiligen Indexbestandteile grundsätzlich ohne eigene Prü-
fung. 

Die jeweilige Indexstrategie und etwaige Beschränkungen, wie zum Beispiel eine Unzulässigkeit der 
Abbildung von Leverage und ungedeckten Leerverkaufspositionen oder eine Begrenzung der Abbil-
dung eines abgebildeten Geldanteils, werden in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index an-
geben. 

 

II.3 Indexuniversum 

In der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index wird zudem das Indexuniversum angeben, das 
die Finanzinstrumente festlegt, die als Indexbestandteile aufgenommen werden können. Dabei kann 
das jeweilige Indexuniversum am Indexstarttag entweder abschliessend bestimmt sein oder nachfol-
genden Änderungen durch den Index-Sponsor unterliegen.  

Das Indexuniversum von Strategie-Indizes ist dabei grundsätzlich auf folgende Finanzinstrumente 
beschränkt, die zudem, soweit in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index angegeben, weite-
re Anforderungen erfüllen müssen: 

a) Aktien, andere Dividendentitel und Bezugsrechte von Unternehmen, 

b) Anteile an kollektiven Kapitalanlagen bzw. Investmentanteile, 

c) Derivative Finanzinstrumente (z.B. Optionen, Futures, Forwards) sowie strukturierte Produk-
te, 

d) Anleihen, Schuldverschreibungen und andere Forderungswertpapiere, 

f) Edelmetalle und  

g) Geldanteile sowie Rechnungseinheiten. 

Dabei kann die Indexberechnungsstelle, soweit in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index 
angegeben, berechtigt sein, das Indexuniversum auf Vorschlag des Index-Sponsors und unter Beach-
tung der Grundprinzipien zu ändern. Eine Änderung des Indexuniversums ist in angemessenem zeitli-
chen Abstand (mindestens jedoch 5 Börsentage) vor dem Wirksamwerden auf der Informationsseite 
zu veröffentlichen. 

Die Indexberechnungsstelle kann unter Beachtung der Grundprinzipien des jeweiligen Strategie-
Index ohne Angaben von Gründen einzelne Finanzinstrumente jederzeit und ohne Vorankündigung 
aus dem Indexuniversum ausschließen. 

 

II.4 Indexgebühr, Anpassungsgebühren und sonstige Kosten 

Der jeweilige Strategie-Index kann, wie in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index oder auf 
der jeweiligen Informationsseite angegeben, Indexgebühren, Anpassungsgebühren und sonstige Kos-
ten beinhalten, die bei der Berechnung des Standes des jeweiligen Strategie-Index von der Indexbe-
rechnungsstelle vom Geldanteil abgezogen werden und damit den Indexstand reduzieren.  
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Die Indexgebühren können, wie in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index oder auf der je-
weiligen Informationsseite angegeben und gegebenenfalls näher beschrieben, entweder einem ver-
änderlichen oder einem festen Prozentsatz des Indexstandes per annum entsprechen oder im Einver-
nehmen von Index-Sponsor und Indexberechnungsstelle bis hin zu der in der Beschreibung des je-
weiligen Strategie-Index oder auf der jeweiligen Informationsseite angegeben Höchstgrenze geän-
dert werden. 

Sofern nicht in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index oder auf der jeweiligen Informati-
onsseite angegeben und gegebenenfalls näher beschrieben, wird die Indexgebühr kalendertäglich, 
beginnend am Indexstarttag, erhoben. Sie wird auf Basis eines 365-Tage Jahres und des zuletzt be-
rechneten Indexschlusskurses berechnet und vom jeweiligen im Strategie-Index abgebildeten Geld-
anteil abgezogen. 
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Im Falle von Ordentlichen Anpassungen eines Strategie-Index gemäss nachfolgender Ziffer IV.1 fal-
len zusätzliche Gebühren an ("Anpassungsgebühren"). 

Die jeweils anwendbaren Anpassungsgebühren sind in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-
Index näher beschrieben oder auf der jeweiligen Informationsseite veröffentlicht und können von 
Zeit zu Zeit von der Indexberechnungsstelle angepasst werden, um im jeweiligen Strategie-Index die 
Gebührenbelastung einer realen Anlage jederzeit nachbilden zu können. Änderungen der anwendba-
ren Anpassungsgebühren werden mindestens einen Monat vor dem Wirksamwerden der Anpassungs-
gebühren auf der Informationsseite veröffentlicht. 

Sofern und soweit bei einer realen Anlage entsprechend der Indexstrategie Steuern, Gebühren oder 
sonstige Belastungen anfallen würden, kann die Indexberechnungsstelle derartige Kosten bei der In-
dexberechnung ("sonstige Kosten") berücksichtigen. Solche Gebühren, z.B. Vertriebsgebühren, die 
aus der Einbeziehung von Investmentfonds, strukturierten Produkten etc. in den Index resultieren, 
werden vom jeweiligen Verwalter/ Emittenten in der jeweiligen Dokumentation des Indexbestand-
teils (z.B. Prospekt) skizziert. Entsprechend werden sonstige Kosten der Strategie, insbesondere Kos-
ten für Sicherheitsleistungen, die bei realen Leerverkaufspositionen in derivativen Finanzinstrumen-
ten (z.B. Termingeschäfte) entstehen würden, vom Geldanteil abgezogen. 

 

II.5 Weitere Indexparameter 

Weitere Parameter des jeweiligen Strategie-Index, wie die Indexwährung, der Indexstarttag, der In-
dexstartwert, der Indexberechnungstag und der Indexanpassungstag sind in der Beschreibung des 
jeweiligen Strategie-Index oder auf der jeweiligen Informationsseite angegeben. 

 

III. Indexberechnung 

Der jeweilige Strategie-Index wird erstmalig an dem in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-
Index angegebenen Indexstarttag berechnet. Am Indexstarttag entspricht der anfängliche Index-
stand dem angegebenen Indexstartwert. Der jeweils aktuelle Indexstand wird von der Indexberech-
nungsstelle einmal täglich nach Geschäftsschluss der Banken in Zürich (Schweiz) ermittelt, auf zwei 
Dezimalstellen gerundet und in der Regel bis 10:00 Uhr (Ortszeit Zürich) am nächsten Bankge-
schäftstag gemäss Ziffer V. veröffentlicht. 

Ein Indexpunkt entspricht einer Einheit der jeweiligen Indexwährung. 

 

III.1 Indexformel 

Der Indexstand des jeweiligen Strategie-Index an einem Indexberechnungstag entspricht dabei der 
in dem jeweiligen Strategie-Index angegebenen Indexformel. 
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Die Indexformel und weitere Informationen zur Indexberechnung, wie Angaben zu verwendeten Prei-
sen oder zur Währungsumrechnung, sind in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index angege-
ben. 

 
III.2 Verwendete Preise 

Die Indexberechnung erfolgt an jedem Indexberechnungstag aus den Bewertungskursen für die In-
dexbestandteile. Die Indexberechnungsstelle stellt die Bewertungskurse jeweils nach Geschäfts-
schluss an einem Indexberechnungstag fest.  

In Abhängigkeit von der Art des Indexbestandteils legt die Indexberechnungsstelle ihrer Feststellung 
die in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index angegeben Bewertungskursquellen zu Grunde. 
So kann die Bewertungskursquelle bei Aktien und anderen Beteiligungswertpapieren und –rechten 
als Indexbestandteilen beispielsweise dem jeweiligen Schlusskurs an dem von der Indexberech-
nungsstelle bestimmten Hauptmarkt, bei kollektiven Kapitalanlagen bzw. Investmentanteilen als In-
dexbestandteilen beispielsweise dem jeweiligen Nettoinventarwert oder bei Anleihen, Schuldver-
schreibungen und anderen Forderungswertpapieren als Indexbestandteilen beispielsweise dem Preis 
entsprechend der Angaben eines anerkannten Finanzinformationsdienstes entsprechen. 

 

III.3 Währungsumrechnung 

Wird der Bewertungskurs eines Indexbestandteils in einer anderen Währung als der Referenzwährung 
bestimmt (oder lautet ein Geldanteil auf eine andere Währung als die Referenzwährung), erfolgt die 
Umrechnung derartiger Beträge in die Referenzwährung durch die Indexberechnungsstelle nach de-
ren billigem Ermessen. 

 

III.4 Indexkorrekturen 

Bei Berechnungsfehlern, die von der Indexberechnungsstelle nach billigem Ermessen als wesentlich 
eingestuft werden, werden Indexstände auch rückwirkend korrigiert, sofern dies technisch möglich 
und ökonomisch sinnvoll ist. Andernfalls erfolgt keine Korrektur. Korrekturen werden auf der Infor-
mationsseite veröffentlicht. 

 

IV. Indexanpassungen 

IV.1 Ordentliche Anpassung 

Der jeweilige Index-Sponsor bestimmt im Rahmen der von ihm bestimmten Strategie die Auswahl 
und Gewichtung der jeweiligen Indexbestandteile grundsätzlich selbstständig und entscheidet auch 
über den Zeitpunkt und Umfang von Veränderungen im jeweiligen Strategie-Index ohne Rücksprache 
oder Beratung mit der Indexberechnungsstelle (jeweils eine "Ordentliche Anpassung"). 

Eine Ordentliche Anpassung kann an jedem Indexanpassungstag erfolgen. Anpassungsaufträge sind 
durch den jeweiligen Index-Sponsor bis zu einer in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index 
angegeben Uhrzeit am jeweiligen Indexanpassungstag der Indexberechnungsstelle mitzuteilen, um 
eine taggleiche Umsetzung sicherzustellen. Später eingegangene Aufträge kann die Indexberech-
nungsstelle zurück weisen. 

Bei Ordentlichen Anpassungen fallen Anpassungsgebühren gemäss Ziffer II.4 oben an. 

 

IV.2 Außerordentliche Anpassungen 

Die Indexberechnungsstelle passt, wie in der Beschreibung des jeweiligen Strategie-Index näher an-
gegeben, bei außerordentlichen Ereignissen bezogen auf ein Indexbestandteil die Zusammensetzung 
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des jeweiligen Strategie-Index an und trifft gegebenenfalls weitere Massnahmen, die geeignet sind, 
die Fortführung des jeweiligen Strategie-Index zu ermöglichen. 

Es ist das Bestreben, auch bei Auftreten außerordentlicher Ereignisse eine kontinuierliche Berech-
nung und Nachbildbarkeit des jeweiligen Strategie-Index zu gewährleisten. Als Massnahme können 
beispielsweise Bestandteile aus dem jeweiligen Strategie-Index entfernt werden. 

Über die neue Indexzusammensetzung und des Indexberechnungstags, ab dem diese wirksam wird, 
entscheidet im Einzelfall die Indexberechnungsstelle. 

Ausserordentliche Ereignisse sind Insolvenzen, sonstige Kreditereignisse, Fusionen, Übernahmen, 
Abspaltungen, Kapitalmassnahmen (z.B. Gattungsumwandlungen, Umtausch), Einstellung der Bör-
senkotierung, eine nach Ansicht der Indexberechnungsstelle nicht ausreichende Marktliquidität so-
wie sämtliche Ereignisse, die in ihren steuerrechtlichen, regulatorischen, gesetzlichen, ökonomi-
schen oder sonstigen Auswirkungen mit einem der vorgenannten Ereignisse vergleichbar sind. 

 

IV.3 Ausschüttungen und Zinsen 

Die Strategie-Indizes werden als Performanceindex berechnet. Dividendenzahlungen und andere Aus-
schüttungen werden abzüglich länderspezifischer Steuer ("Net-Return") berücksichtigt. Die jeweils 
aktuell gültigen länderspezifischen Steuersätze sind auf der Informationsseite veröffentlicht. 

Im Falle einer Barausschüttung auf Indexbestandteile wird die Indexberechnungsstelle am jeweiligen 
Zahltag den Geldanteil im betroffenen Strategie-Index erhöhen, um die Ausschüttung zu reflektie-
ren. Im Übrigen entscheidet die Indexberechnungsstelle nach billigem Ermessen über eine entspre-
chende Indexanpassung, um sicher zu stellen, dass der jeweilige Strategie-Index diejenige Wertent-
wicklung nachbilden kann, die aus einem realen Portfolio resultieren würde. 

Zur Sicherstellung der effektiven Simulation einer solchen Wertentwicklung kann der Geldanteil in 
den Strategie-Indizes daher auch "verzinst" (bzw. – je nach aktuellem Marktzinsumfeld – mit Nega-
tivzinsen belastet) bzw. im Falle eines Negativsaldos mit Sollzinsen belastet werden. Der jeweils an-
wendbare Zinssatz wird durch die Berechnungsstelle auf Basis aktueller Marktkonditionen für die je-
weilige Währung von Zeit zu Zeit bestimmt und auf der Informationsseite veröffentlicht. Im Falle 
negativer Zinsen kann die Indexberechnungsstelle in ihrem freiem Ermessen Freibeträge für Geldan-
teile im jeweiligen Strategie-Index berücksichtigen, die die Indexberechnungsstelle zur Sicherstel-
lung der effektiven Simulation, insbesondere von Wert- und Mengenveränderungen, für erforderlich 
hält; d.h. erst dann, wenn der im Strategie-Index enthaltene Geldanteil einen möglichen Freibetrag 
übersteigt, wird der Geldanteil, der diesen Freibetrag übersteigt, negativ verzinst. 

Nähere Informationen zu Ausschüttungen und Zinsen sind in der Beschreibung des jeweiligen Stra-
tegie-Index angegeben. 

 

IV.4 Nachbildbarkeit 

Um die Nachbildbarkeit der Strategie-Indizes durch ein reales Portfolio sicherzustellen (siehe dazu 
oben Ziffer I. - Einleitung und Grundprinzipien), ist die Indexberechnungsstelle jederzeit und ohne 
Rücksprache mit dem jeweiligen Index-Sponsor berechtigt, die Gewichtung des Geldanteiles inner-
halb des jeweiligen Strategie-Index zu erhöhen oder zu reduzieren (mit der Folge, dass sich die Ge-
wichtungen der übrigen Indexbestandteile entsprechend reduzieren bzw. erhöhen). 

 

V. Veröffentlichungen 

Alle den jeweiligen Strategie-Index betreffenden Veröffentlichungen erfolgen durch Publikation auf 
der Informationsseite. Eine solche Veröffentlichung gilt mit dem Tage der Publikation als erfolgt. 

Die Veröffentlichungen dienen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzung dar. 
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Angaben über die Wertentwicklung des jeweiligen Strategie-Index und die Indexzusammensetzung 
sowie aktuelle Angaben zu den Anpassungsgebühren werden auf der Informationsseite veröffent-
licht. 

 

5.3 Proprietäre Körbe 

I. Einleitung und Grundprinzipien 

Proprietäre Körbe (im Folgenden auch als "Dynamische Baskets" bezeichnet) sind Körbe, deren Zu-
sammensetzung während der Laufzeit veränderbar sind (dynamisch). Die Zusammensetzung eines 
Dynamischen Baskets kann sich entsprechend eines in der Beschreibung des jeweiligen Dynamischen 
Baskets angegebenen, dynamischen Auswahlverfahrens der Korbbestandteile verändern. 

Entscheidungen über die Zusammensetzung des Dynamischen Baskets, die Art und Weise der Berech-
nung des Korbes und der Korbbestandteile und die Publikation des Dynamischen Baskets trifft die 
Korbberechnungsstelle nach bestem Wissen und Gewissen und entsprechend des jeweiligen Auswahl-
verfahrens. Die Korbberechnungsstelle wird die Berechnung und Zusammensetzung des jeweiligen 
Dynamischen Baskets mit grösstmöglicher Sorgfalt durchführen. Die Korbberechnungsstelle über-
nimmt jedoch keine Verpflichtung oder Haftung in Bezug auf die Berechnung und die Zusammenset-
zung der Dynamischen Baskets. Die Korbberechnungsstelle haftet nicht für direkte oder indirekte 
Schäden, die aus einer fehlerhaften Berechnung eines Dynamischen Baskets, der Zusammensetzung 
oder der sonstigen Parameter entstehen, es sei denn, diese beruhen auf ihrem grob fahrlässigem o-
der vorsätzlichem Handeln, ihrer Erfüllungsgehilfen oder ihrer gesetzlichen Vertreter. Es besteht für 
die Korbberechnungsstelle - unbeschadet möglicher Verpflichtungen gegenüber Lizenznehmern - kei-
ne Verpflichtung gegenüber Dritten (einschliesslich Investoren in Dynamischen Baskets und/oder Fi-
nanzintermediären), auf etwaige Fehler in dem Dynamischen Basket hinzuweisen. 

Die Dynamischen Baskets stellen keine Empfehlung der Korbberechnungsstelle zur Kapitalanla-
ge dar. Insbesondere beinhalten die Zusammenstellung, die Berechnung und die Veröffentli-
chung der Dynamischen Baskets in keiner Weise eine Zusicherung oder Meinung der Korbbe-
rechnungsstelle hinsichtlich des Kaufes oder Verkaufes eines Korbbestandteiles oder eines sich 
auf diesen Dynamischen Basket beziehenden Finanzinstruments. 

Die Dynamischen Baskets werden, sofern und soweit möglich, unter Berücksichtigung der folgenden 
Grundsätze berechnet und zusammengesetzt: 

• Die Korbbestanteile im Dynamischen Basket sollen das jeweilige Auswahlverfahren bestmög-
lich widerspiegeln. 

• Anpassungen der Zusammensetzung des Dynamischen Baskets werden unverzüglich publi-
ziert. 

• Korbbestandteile sind dem jeweiligen Auswahlverfahren angemessen handelbar und verfüg-
bar. 

• Änderungen des Auswahlverfahrens werden mit angemessenem Vorlauf (i.d.R. mindestens 5 
Berechnungstage) kommuniziert.  

In Bezug auf einen Dynamischen Basket wird jeweils eine Beschreibung des dynamischen Auswahl-
verfahrens erstellt, die insbesondere die möglichen Korbbestandteile, die Berechnung und die Publi-
kation dieses Dynamischen Baskets beschreibt. Die jeweilige Beschreibung des dynamischen Aus-
wahlverfahrens wird (zusätzlich zu der in diesem Basisprospekt enthaltenen Beschreibung des jewei-
ligen Dynamischen Baskets; siehe Abschnitt "Anlage "Vontobel Strategie-Indizes und Dynamische 
Baskets"" auf Seite 223 ff. dieses Basisprospekts) auf der Internetseite 
https://zertifikate.vontobel.com und gegebenenfalls auf der Internetseite 
https://indices.vontobel.com, jeweils unter Eingabe der jeweiligen ISIN, abrufbar. 

 

II. Parameter 
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II.1 Dynamisches Auswahlverfahren 

Dynamische Baskets sind Körbe, deren Zusammensetzung während der Laufzeit veränderbar sind (dy-
namisch). Die Zusammensetzung eines Dynamischen Baskets kann sich entsprechend eines in der Be-
schreibung des jeweiligen Dynamischen Baskets angegebenen, dynamischen Auswahlverfahrens der 
Korbbestandteile verändern. 

Entscheidungen über die Zusammensetzung des Dynamischen Baskets, die Art und Weise der Berech-
nung des Korbes und der Korbbestandteile und die Publikation des Dynamischen Baskets trifft die 
Korbberechnungsstelle nach bestem Wissen und Gewissen und entsprechend des jeweiligen Auswahl-
verfahrens.  

In der Beschreibung des jeweiligen Auswahlverfahrens für die Zusammensetzung des jeweiligen Dy-
namischen Baskets wird angeben, welche Finanzinstrumente als Korbbestandteile in den Dynami-
schen Basket aufgenommen werden können. Dabei kann das jeweilige Auswahlverfahren entweder 
abschliessend bestimmt sein oder nachfolgenden Änderungen durch die Korbberechnungsstelle un-
terliegen. 

Das Auswahlverfahren im Zusammenhang mit der Auswahl der Korbbestandteile eines Dynamischen 
Baskets ist dabei grundsätzlich auf folgende Finanzinstrumente beschränkt, die zudem, soweit in der 
Beschreibung des jeweiligen Auswahlverfahren angegeben, weitere Anforderungen erfüllen müssen: 

a) Aktien, andere Dividendentitel und Bezugsrechte von Unternehmen, 

b) Anteile an kollektiven Kapitalanlagen bzw. Investmentanteile, 

d) Anleihen, Schuldverschreibungen und andere Forderungswertpapiere, 

f) Edelmetalle und  

g) Geldanteile sowie Rechnungseinheiten. 

Dabei kann die Korbberechnungsstelle, soweit in der Beschreibung des jeweiligen Auswahlverfahrens 
angegeben, berechtigt sein, das Auswahlverfahren zu ändern. Eine Änderung des Auswahlverfahrens 
ist ist in angemessenen zeitlichen Abstand (mindestens jedoch 1 Kalendermonat) vor dem Wirksam-
werden auf der Internetseite https://zertifikate.vontobel.com und gegebenenfalls auf der Internet-
seite https://indices.vontobel.com, jeweils unter Eingabe der jeweiligen ISIN erreichbar, zu veröf-
fentlichen. 

Die Korbberechnungsstelle kann ohne Angaben von Gründen einzelne Finanzinstrumente jederzeit 
und ohne Vorankündigung aus dem Auswahlverfahren ausschließen. 

 

II.2 Weitere Parameter des Auswahlverfahrens 

Weitere Parameter eines Dynamischen Baskets sind in der Beschreibung des jeweiligen Auswahlver-
fahrens angegeben. 

 

II.3 Managementgebühren  

Für die Zusammenstellung, Berechnung und Pflege des jeweiligen Dynamischen Baskets kann die 
Korbberechnungsstelle Managementgebühren (Verwaltungsvergütung) und sonstige Gebühren erhal-
ten, die in der jeweiligen Beschreibung des jeweiligen dynamischen Auswahlverfahrens näher spezi-
fiziert sind und den Wert des Dynamischen Baskets und gegebenenfalls den Wert des sich auf den 
Dynamischen Basket beziehenden Wertpapiers verringert. Diese Gebühren können während der Lauf-
zeit des Wertpapiers variabel sein und innerhalb der in dem dynamischen Auswahlverfahren für die 
Korbzusammensetzung angegebenen Spanne erhöht werden.  

Änderungen der anwendbaren Gebühren werden mindestens einen Monat vor dem Wirksamwerden der 
jeweiligen Gebühr auf der Internetseite https://zertifikate.vontobel.com, durch Eingabe der jeweili-
gen ISIN abrufbar, veröffentlicht. 
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III. Berechnung 

Der jeweilige Dynamische Basket wird regelmäßig erstmalig an dem in der Beschreibung des Aus-
wahlverfahrens angegebenen Starttag berechnet. 

 

III.1 Berechnungsformel 

Der Wert des Dynamischen Baskets wird grundsätzlich nach den im jeweiligen Auswahlverfahren be-
schriebenen Berechnungsmethoden ermittelt; an die Stelle des Referenzpreises eines einzelnen Ba-
siswerts tritt der Wert des gesamten Korbes am Bewertungstag (der „Bewertungspreis“). 

Weitere Informationen zur Berechnung des Bewertungspreises eines Dynamischen Baskets, wie An-
gaben zu verwendeten Preisen oder zur Währungsumrechnung, sind in der Beschreibung des jeweili-
gen Dynamischen Baskets angegeben. 

 

III.2 Korrekturen 

Bei Berechnungsfehlern, die von der Korbberechnungsstelle nach billigem Ermessen als wesentlich 
eingestuft werden, können Werte des Dynamischen Baskets auch rückwirkend korrigiert werden, so-
fern dies technisch möglich und ökonomisch sinnvoll ist. Andernfalls erfolgt keine Korrektur. Korrek-
turen werden auf der Internetseite https://zertifikate.vontobel.com, durch Eingabe der jeweiligen 
ISIN abrufbar, veröffentlicht. 

 

IV. Anpassungen der Korbzusammensetzung 

IV.1 Ordentliche Anpassung 

Die Korbberechnungsstelle bestimmt im Rahmen des jeweiligen dynamischen Auswahlverfahrens über 
die Zusammensetzung eines Dynamischen Baskets grundsätzlich selbstständig und entscheidet auch 
über den Zeitpunkt und Umfang von Veränderungen (einschließlich der Gewichtung von Korbbe-
standteilen) im jeweiligen Dynamischen Basket (jeweils eine "Ordentliche Anpassung").  

Eine Ordentliche Anpassung kann an jedem Anpassungstag erfolgen. Bei Ordentlichen Anpassungen 
können Gebühren gemäss Ziffer II.2 oben anfallen. 

 

IV.2 Außerordentliche Anpassungen 

Die Korbberechnungsstelle passt, wie in der Beschreibung des jeweiligen dynamischen Auswahlver-
fahrens näher angegeben, bei außerordentlichen Ereignissen bezogen auf ein Korbbestandteil die 
Zusammensetzung des jeweiligen Dynamischen Baskets an und trifft gegebenenfalls weitere Mass-
nahmen, die geeignet sind, die Fortführung des jeweiligen Dynamischen Baskets zu ermöglichen.  

Es ist das Bestreben, auch bei Auftreten außerordentlicher Ereignisse eine kontinuierliche Berech-
nung und Nachbildbarkeit des jeweiligen Dynamischen Baskets zu gewährleisten. Als Massnahme 
können beispielsweise Bestandteile aus dem jeweiligen Dynamischen Basket entfernt werden.  

Über die neue Zusammensetzung des Korbes und des Tags, ab dem diese wirksam wird, entscheidet 
im Einzelfall die Korbberechnungsstelle. 

Ausserordentliche Ereignisse sind Insolvenzen, sonstige Kreditereignisse, Fusionen, Übernahmen, 
Abspaltungen, Kapitalmassnahmen (z.B. Gattungsumwandlungen, Umtausch), Einstellung der Bör-
senkotierung, eine nach Ansicht der Korbberechnungsstelle nicht ausreichende Marktliquidität sowie 
sämtliche Ereignisse, die in ihren steuerrechtlichen, regulatorischen, gesetzlichen, ökonomischen 
oder sonstigen Auswirkungen mit einem der vorgenannten Ereignisse vergleichbar sind. 
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V. Veröffentlichungen 

Alle den jeweiligen Dynamischen Basket betreffenden Veröffentlichungen erfolgen durch Publikation 
auf der Internetseite https://zertifikate.vontobel.com, durch Eingabe der jeweiligen ISIN abrufbar. 
Eine solche Veröffentlichung gilt mit dem Tage der Publikation als erfolgt. 

Die Veröffentlichungen dienen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzung dar. 

Angaben über die Wertentwicklung des jeweiligen Dynamischen Baskets werden auf der Internetseite 
https://zertifikate.vontobel.com, durch Eingabe der jeweiligen ISIN abrufbar, veröffentlicht. 

 

5.4 Aufnahme weiterer, Änderung oder Löschung von proprietären Indizes oder 
proprietären Körben 

Weitere proprietäre Vontobel Strategie-Indizes oder Dynamische Baskets können von dem Emittenten 
durch Nachtrag zum Basisprospekt gemäß § 16 WpPG in diesen Basisprospekt (siehe Abschnitt 
"Anlage "Vontobel Strategie-Indizes und Dynamische Baskets"" auf Seite 223 ff. dieses Basispros-
pekts) aufgenommen werden. Proprietäre Vontobel Strategie-Indizes oder Dynamische Baskets kön-
nen durch Nachtrag zum Basisprospekt gemäß § 16 WpPG auch geändert oder gelöscht werden. 

 

6. Aufstockung von Emissionen 

Unter dem Basisprospekt kann das Emissionsvolumen von Wertpapieren, die unter diesem Basispros-
pekt emittiert wurden (jeweils die "Ursprünglichen Wertpapiere"), erhöht werden ("Aufsto-
ckung"), wobei Wertpapiere auch mehrmals aufgestockt werden können. Zu diesem Zweck werden für 
die jeweiligen Zusätzlichen Wertpapiere (wie nachfolgend definiert) Endgültige Bedingungen gemäß 
dem Muster in Abschnitt X. dieses Basisprospekts erstellt. 

Die Zusätzlichen Wertpapiere bilden zusammen mit den Ursprünglichen Wertpapieren eine einheitli-
che Emission von Wertpapieren im Sinne des § 13 der Allgemeinen Emissionsbedingungen (entspre-
chend des erhöhten Emissionsvolumens), d.h. sie haben die gleichen Wertpapierkennnummern und 
die gleiche Ausstattung. 

"Zusätzliche Wertpapiere" bezeichnet die Wertpapiere, um deren in den Produktbedingungen ge-
nannte Stückzahl das Emissionsvolumen der Ursprünglichen Wertpapiere erhöht wird. Die laufende 
Nummer der Aufstockung der jeweiligen Wertpapiere wird auf dem Deckblatt der Endgültigen Bedin-
gungen angegeben. 

Im Fall einer Aufstockung von Wertpapieren, die unter dem Basisprospekt der Vontobel Financial 
Products GmbH vom 20. August 2013 für Partizipationszertifikate und Open-End Partizipationszerti-
fikate ("Basisprospekt vom 20. August 2013"), dem Basisprospekt der Vontobel Financial Products 
GmbH vom 22. August 2014 für Partizipationszertifikate und Open-End Partizipationszertifikate in 
der Fassung der Nachträge vom 8. September 2014 und vom 8. Oktober 2014 ("Basisprospekt vom 
22. August 2014"), dem Basisprospekt der Vontobel Financial Products GmbH vom 31. August 2015 
für Partizipationszertifikate und Open-End Partizipationszertifikate in der Fassung der Nachträge vom 
6. Oktober 2015 und vom 5. Februar 2016 ("Basisprospekt vom 31. August 2015"), dem Basispros-
pekt der Vontobel Financial Products GmbH vom 25. Juli 2016 für Partizipationszertifikate und Open-
End Partizipationszertifikate in der Fassung des Nachtrags vom 12. Oktober 2016 ("Basisprospekt 
vom 25. Juli 2016") oder dem Basisprospekt der Vontobel Financial Products GmbH vom 24. Mai 
2017 für Partizipationszertifikate und Open-End Partizipationszertifikate ("Basisprospekt vom 
24. Mai 2017") (der Basisprospekt vom 24. Mai 2017, der Basisprospekt vom 25. Juli 2016, der Ba-
sisprospekt vom 31. August 2015, der Basisprospekt vom 22. August 2014 und der Basisprospekt 
vom 20. August 2013 jeweils ein "Erster Basisprospekt" und zusammen die "Ersten Basisprospek-
te"), emittiert wurden, sind die in Abschnitt VII. dieses Basisprospekts enthaltenen Emissionsbedin-
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gungen für die Zusätzlichen Wertpapiere nicht relevant. Stattdessen kommen die Allgemeinen Emis-
sionsbedingungen sowie die Produktbedingungen, die in dem im Einzelfall relevanten Ersten Ba-
sisprospekt enthalten sind, zur Anwendung. Zu diesem Zweck werden die Allgemeinen Emissionsbe-
dingungen sowie die Produktbedingungen aus dem im Einzelfall relevanten Ersten Basisprospekt 
durch Verweis gemäß § 11 WpPG in diesen Basisprospekt einbezogen.  

Die Endgültigen Bedingungen bzw. die Ersten Basisprospekte werden in elektronischer Form auf der 
Website des Emittenten, www.vontobel-zertifikate.de, zur Verfügung gestellt. Druckexemplare kön-
nen kostenlos vom Emittenten (Bockenheimer Landstr. 24, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland) 
angefordert werden.  

 

7. Wiederaufnahme des Öffentlichen Angebots von Wertpapieren 

Unter diesem Basisprospekt kann das Öffentliche Angebot von Wertpapieren, das erstmalig unter ei-
nem der nachfolgend bezeichneten Basisprospekte begonnen wurde, jedoch zum Zeitpunkt der Billi-
gung dieses Basisprospekts bereits beendet oder vorher ein- oder mehrmals unterbrochen war, wie 
nachfolgend beschrieben wieder aufgenommen werden ("Angebotswiederaufnahme"). 

Zum Zwecke der Angebotswiederaufnahme werden Endgültige Bedingungen gemäß dem Muster in 
Abschnitt X. dieses Basisprospekts erstellt, um das öffentliche Angebot der jeweils betreffenden 
Wertpapiere, die unter den in den Endgültigen Bedingungen bezeichneten ersten Endgültigen Bedin-
gungen (die "Ersten Endgültigen Bedingungen") zu dem Basisprospekt vom 25. Juli 2016, dem Ba-
sisprospekt vom 31. August 2015, dem Basisprospekt vom 22. August 2014 und dem Basisprospekt 
vom 20. August 2013 (siehe jeweils die Definition unter Ziffer VI.6 oben) jeweils ein "Ursprüngli-
cher Basisprospekt" und zusammen mit den jeweiligen Ersten Endgültigen Bedingungen jeweils ein 
"Ursprungsprospekt") erstmalig öffentlich angeboten wurden, nach Ablauf der Gültigkeit des jewei-
ligen Ursprünglichen Basisprospekts wiederaufzunehmen.  

Der Beginn der Angebotswiederaufnahme wird in den jeweiligen Endgültigen Bedingungen genannt 
werden. Die Endgültigen Bedingungen werden in elektronischer Form auf der Website des 
Emittenten, www.vontobel-zertifikate.de, zur Verfügung gestellt. Druckexemplare können kostenlos 
vom Emittenten (Bockenheimer Landstraße 24, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland) angefordert 
werden. 

Der Angebotspreis der Wertpapiere wird durch die Bank Vontobel AG, Zürich (oder ein sonstiges be-
auftragtes Unternehmen) als Market Maker am Tag des Beginns der jeweiligen Angebotswiederauf-
nahme auf der Grundlage der jeweiligen Marktbedingungen festgelegt und ist an diesem Tag auf der 
Internetseite des Emittenten www.vontobel-zertifikate.de abrufbar. 

eáåïÉáëÉ=òì=ÇÉå=áã=c~ääÉ=ÉáåÉê=^åÖÉÄçíëïáÉÇÉê~ìÑå~ÜãÉ=~åïÉåÇÄ~êÉå=bãáëëáçåëÄÉÇáåÖìåÖÉå=

Im Fall einer Angebotswiederaufnahme sind die für die betreffenden Wertpapiere unter dem Ur-
sprungsprospekt erstellten Emissionsbedingungen weiterhin rechtlich verbindlich. 

Folglich sind im Fall einer Angebotswiederaufnahme von Wertpapieren, die unter einem Ursprüngli-
chen Basisprospekt emittiert wurden, die in Abschnitt VII. dieses Basisprospekts enthaltenen Emis-
sionsbedingungen für die betreffenden Wertpapiere nicht relevant. Stattdessen kommen die Allge-
meinen Emissionsbedingungen sowie die Produktbedingungen, die im jeweiligen Ursprünglichen Ba-
sisprospekt enthalten und gemäß § 11 WpPG in diesen Basisprospekt einbezogen sind, zur Anwen-
dung. 

Die Endgültigen Bedingungen werden die für die jeweiligen Wertpapiere anwendbaren Allgemeinen 
Emissionsbedingungen bestimmen. Die Produktbedingungen werden in den Endgültigen Bedingun-
gen entsprechend ihrer Darstellung in Abschnitt I. bzw. II. der Ersten Endgültigen Bedingungen 
wiedergeben. 

Bei dem gegebenenfalls in den Emissionsbedingungen angegebenen Ausgabepreis handelt es sich um 
den historischen Preis der Wertpapiere am in der Vergangenheit liegenden Tag des erstmaligen öf-
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fentlichen Angebots der Wertpapiere, der auf Grundlage der Marktsituation an diesem Tag festge-
setzt wurde.  

 

8. Fortführung des Öffentlichen Angebots von Wertpapieren 

Unter diesem Basisprospekt wird das Öffentliche Angebot von Wertpapieren, das erstmalig unter dem 
Basisprospekt vom 25. Juli 2016 oder dem Basisprospekt vom 24. Mai 2017 (siehe jeweilige Definiti-
on unter Ziffer VI.6 oben) begonnen hat und welches zum Zeitpunkt der Billigung dieses Basispros-
pekts ununterbrochen andauert, wie nachfolgend beschrieben fortgeführt ("Angebotsfortführung"). 

Zu diesem Zweck werden die Angaben aus dem Muster der Endgültigen Bedingungen aus dem 
Basisprospekt vom 25. Juli 2016 und dem Muster der Endgültigen Bedingungen aus dem 
Basisprospekt vom 24. Mai 2017 in diesen Basisprospekt gemäß § 11 WpPG per Verweis einbezogen.  

Die Wertpapiere, deren Öffentliches Angebot fortgeführt werden soll, sind durch Nennung ihrer 
Wertpapierkennummer (ISIN) in Abschnitt "XII. Anlage "Fortgeführte Angebote"" auf Seite 239 die-
ses Basisprospekts identifiziert. Die Endgültigen Bedingungen der dort aufgelisteten Wertpapiere 
sind auf der Internetseite des Emittenten unter www.vontobel-zertifikate.de veröffentlicht.  

eáåïÉáëÉ=òì=ÇÉå=áã=c~ääÉ=ÉáåÉê=^åÖÉÄçíëÑçêíÑΩÜêìåÖ=~åïÉåÇÄ~êÉå=bãáëëáçåëÄÉÇáåÖìåÖÉå=

Für die im Abschnitt "XII. Anlage "Fortgeführte Angebote"" auf Seite 239 dieses Basisprospekts be-
zeichneten Wertpapiere, deren Öffentliches Angebot fortgeführt wird, sind die unter dem Basispros-
pekt vom 25. Juli 2016 bzw. dem Basisprospekt vom 24. Mai 2017 erstellten Emissionsbedingungen 
weiterhin rechtlich verbindlich. Aus diesem Grund werden die Allgemeinen Emissionsbedingungen 
sowie die Produktbedingungen, die im Basisprospekt vom 25. Juli 2016 enthalten sind, und die All-
gemeinen Emissionsbedingungen sowie die Produktbedingungen, die im Basisprospekt vom 24. Mai 
2017 enthalten sind gemäß § 11 WpPG in diesen Basisprospekt einbezogen. Die in Abschnitt VII. auf 
Seite 112 ff. dieses Basisprospekts enthaltenen Emissionsbedingungen sind für die Wertpapiere, de-
ren Öffentliches Angebot fortgeführt wird, nicht relevant.  
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VII. EMISSIONSBEDINGUNGEN 

Die "Allgemeinen Emissionsbedingungen" (siehe Abschnitt VII.1 des Basisprospekts) gelten – au-
ßer im Fall einer Aufstockung bzw. einer Wiederaufnahme des öffentlichen Angebots von Wertpapie-
ren, die unter dem Basisprospekt vom 24. Mai 2017, dem Basisprospekt vom 25. Juli 2016, dem Ba-
sisprospekt vom 31. August 2015, dem Basisprospekt vom 22. August 2014 oder dem Basisprospekt 
vom 20. August 2013 (siehe jeweils die Definition unter Ziffer VI.6 oben) erstmalig öffentlich ange-
boten wurden – grundsätzlich für alle unter diesem Basisprospekt zu begebenden Wertpapiere. Die 
Ausgestaltung der Wertpapiere und insbesondere das genaue Wertpapierrecht werden jeweils in den 
"Produktbedingungen" (siehe Abschnitt VII.2 des Basisprospekts) angegeben. Die Produktbedin-
gungen ergänzen die Allgemeinen Emissionsbedingungen um die produkt- und emissionsspezifischen 
Produktmerkmale.  

Für Wertpapiere, die unter dem Basisprospekt vom 25. Juli 2016 und dem Basisprospekt vom 24. Mai 
2017 erstmals öffentlich angeboten wurden, und deren Öffentliches Angebot fortgeführt wird (wie 
oben im Abschnitt VI.8 beschrieben), sind die Emissionsbedingungen des Basisprospekts rechtlich 
verbindlich, unter dem sie erstmals öffentlich angeboten wurden. Die in Abschnitt X. auf Seite 
214 ff. dieses Basisprospekts enthaltenen Emissionsbedingungen sind für die Wertpapiere, deren Öf-
fentliches Angebot fortgeführt wird, nicht relevant. 

Die "Endgültigen Bedingungen" werden die für die jeweiligen Wertpapiere anwendbaren Allgemei-
nen Emissionsbedingungen bezeichnen. 

Die in den Produktbedingungen mit einem Platzhalter ● oder durch eckige Klammern [  ] als Option 
gekennzeichneten Produktmerkmale werden vom Emittenten erst kurz vor Beginn des Angebots fest-
gelegt und in den Endgültigen Bedingungen ergänzt. Sofern im Falle eines Angebots von Wertpapie-
ren während einer Zeichnungsfrist Einzelheiten der jeweiligen Wertpapiere erst nach Ablauf der 
Zeichnungsfrist festgelegt werden, werden diese Einzelheiten in der in den Endgültigen Bedingungen 
vorgesehenen Art und Weise veröffentlicht. 

Die Produktbedingungen in der Gestalt wie sie in den Endgültigen Bedingungen veröffentlicht wer-
den, müssen zusammen mit den Allgemeinen Emissionsbedingungen gelesen werden und bilden zu-
sammen mit den Allgemeinen Emissionsbedingungen die Emissionsbedingungen (die "Emissionsbe-
dingungen"). Die Allgemeinen Emissionsbedingungen werden in den Endgültigen Bedingungen nicht 
wiederholt. 

Sofern in dem Basisprospekt oder in den Endgültigen Bedingungen auf "Wertpapiere" Bezug ge-
nommen wird, soll dieser Begriff jegliche Wertpapiere und jegliche Form, in der Wertpapiere und 
Bucheffekten unter dem Basisprospekt und den Endgültigen Bedingungen ausgegeben werden, um-
fassen. 
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1. Allgemeine Emissionsbedingungen 

§ 1 Wertpapierrecht, Status, Garantie 

(1) Der Emittent begibt von Zeit zu Zeit Wertpapiere. Der Ausgabetag, das Emissionsvolumen und die 
Ausstattungsmerkmale der Wertpapiere werden jeweils in den Produktbedingungen angegeben. Die 
"Allgemeinen Emissionsbedingungen" sowie die "Produktbedingungen", wie sie in den "Endgültigen 
Bedingungen" veröffentlicht werden, bilden zusammen die Emissionsbedingungen (die "Emissions-
bedingungen"). 

(2) Jedes durch seine jeweiligen Wertpapierkennnummern gekennzeichnete Wertpapier (jeweils ein 
"Wertpapier") begründet einen Anspruch des Wertpapierinhabers (wie nachstehend in § 8 Absatz 
(4) definiert), von der Vontobel Financial Products GmbH, Frankfurt am Main, (der "Emittent") die 
Tilgung des Wertpapiers nach Maßgabe von § 3 dieser Allgemeinen Emissionsbedingungen in Verbin-
dung mit den Produktbedingungen zu verlangen (das "Wertpapierrecht"). 

(3) Die Wertpapiere sind nicht verzinslich und berechtigen nicht zu Dividendenzahlungen oder sons-
tigen Ausschüttungen. Eine Kündigung der Wertpapiere durch den Wertpapierinhaber ist nicht mög-
lich. 

(4) Die Verpflichtungen aus den Wertpapieren begründen unmittelbare und – vorbehaltlich des nach-
folgenden Satzes – unbesicherte Verbindlichkeiten des Emittenten, die untereinander und mit allen 
sonstigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten des Emittenten gleichrangig 
sind, ausgenommen solche Verbindlichkeiten, denen auf Grund zwingender gesetzlicher Vorschriften 
Vorrang zukommt. 

Sehen die Produktbedingungen eine Dreiparteiensicherheitenverwaltung (TCM) der Wertpapiere vor, 
begründen die Verpflichtungen aus den Wertpapieren – in Abweichung zum vorstehenden Satz – un-
mittelbare Verbindlichkeiten des Emittenten, die gemäß § 14 mit Vermögen des Sicherungsgebers 
besichert sind.  

(5) Die Erfüllung der Verbindlichkeiten des Emittenten unter diesen Emissionsbedingungen werden 
von der Vontobel Holding AG, Zürich, (der "Garant") garantiert. Die Verpflichtungen des Garanten 
unter der Garantie begründen unmittelbare, unbedingte und nicht besicherte Verbindlichkeiten des 
Garanten, die untereinander gleichrangig sind. Der Garant wird auf erstes Verlangen der Wertpapie-
rinhaber und deren schriftliche Bestätigung, dass ein Betrag unter den Wertpapieren von dem Emit-
tenten nicht fristgerecht bezahlt wurde, an diese unverzüglich alle gemäß den Emissionsbedingun-
gen zu zahlenden Beträge zahlen. Sämtliche aus der Garantie entstehenden Rechte und Pflichten un-
terliegen in jeder Hinsicht dem Recht der Schweiz. Für alle Klagen und Rechtsstreitigkeiten bezüg-
lich der Garantie sind die ordentlichen Gerichte des Kantons Zürich ausschließlich zuständig. Ge-
richtsstand ist Zürich 1. Vorbehalten bleibt die Einlegung von Rechtsmitteln beim Schweizerischen 
Bundesgericht in Lausanne, dessen Entscheidung endgültig ist. 

Sehen die Produktbedingungen eine Dreiparteiensicherheitenverwaltung (TCM) gemäß § 14 vor, sind 
die Wertpapierinhaber gegenüber dem Sicherheitenverwalter und der SIX SIS AG an die Bestimmun-
gen des Rahmenvertrags und insbesondere an die Wahl des schweizerischen Rechts und die aus-
schliessliche Zuständigkeit der Gerichte des Kantons Zürich (Schweiz) gebunden. 

 

§ 2 Definitionen 

Für die Zwecke dieser Emissionsbedingungen gelten, vorbehaltlich speziellerer Regelungen in den 
Produktbedingungen die folgenden Begriffsbestimmungen: 

Ausgabetag ist der in den Produktbedingungen angegebene Tag, an welchem die 
Wertpapiere vom Emittenten begeben werden oder – im Fall einer vorzei-
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tigen Beendigung oder gegebenenfalls Verlängerung der Zeichnungsfrist – 
der Tag, wie vom Emittenten gemäß § 12 der Allgemeinen Emissionsbe-
dingungen bekannt gemacht. 

Ausstattungsmerkmale sind die in den Produktbedingungen genannten Ausstattungsmerkmale. 

Ausübungstag(e) sind im Falle des Bestehens eines Ausübungsrechts gemäß § 4 die in den 
Produktbedingungen bestimmten Tage, an denen der Wertpapierinhaber 
die Wertpapiere einlösen und so die Zahlung des Ausübungsbetrags ver-
langen kann. 

Der Emittent wird in den Produktbedingungen den "Ersten Ausübungs-
tag" und den "Ausübungsstichtag" (sofern anwendbar) angeben. 

Darüber hinaus wird der Emittent die "Ausübungsstelle" in den Produkt-
bedingungen angeben. 

Bankarbeitstag ist ein Tag (außer einem Samstag oder Sonntag), 

(a) an dem jedes Clearing System für den Geschäftsverkehr geöffnet ist, 
und  

(b) an dem entweder (i) - für in Euro zahlbare Beträge - das Trans-
European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer 
(TARGET2)-System in Betrieb ist, oder (ii) - für in einer anderen 
Währung als Euro zahlbare Beträge - Geschäftsbanken und Devisen-
märkte am Hauptfinanzmarkt des Landes dieser Währung Zahlungen 
abwickeln und für den Geschäftsverkehr (einschließlich Handel mit 
Devisen und Fremdwährungseinlagen) geöffnet sind. 

Basispreis hat – sofern anwendbar – die in den Produktbedingungen angegebene 
Bedeutung. 

Basiswert(e) ist der bzw. sind die (jeweils) in den Produktbedingungen angegebe-
ne(n) Basiswert(e). 

Der Basiswert kann entweder ein einzelnes Finanzinstrument (d.h. Ak-
tien, aktienvertretende Wertpapiere (ADRs bzw. GDRs), sonstige Divi-
dendenpapiere, Indizes, Schuldverschreibungen, Rohstoffe, Futures bzw. 
Zinsfutures, Wechselkurse, Zinssätze oder Investmentanteile sowie virtu-
elle Währungen) oder ein Korb bestehend aus zwei oder mehreren dieser 
Finanzinstrumente, den sogenannten "Korbbestandteilen" sein. 

Sofern es sich bei dem Basiswert um einen Korb handelt, gelten für die 
Zwecke der §§ 6 und 7 Bezugnahmen auf den Basiswert ausdrücklich 
auch als Bezugnahmen auf die einzelnen Korbbestandteile. 

Bewertungstag ist der nach Maßgabe der Produktbedingungen für die Ermittlung des 
Referenzpreises maßgebliche Tag, vorbehaltlich einer Verschiebung nach 
§ 7. 

Bezugsverhältnis ist – sofern anwendbar - das in den Produktbedingungen angegebene 
Verhältnis zwischen Wertpapier und Basiswert. 

Wird es als Bruch angegeben, drückt es aus, wie viele Wertpapiere benö-
tigt werden, um eine bestimmte Anzahl an Basiswerten abzubilden, d.h.:  

Anzahl Wertpapiere : Anzahl Basiswerte. 
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Wird es als Dezimalzahl angegeben, drückt es aus, auf wie viele Einhei-
ten des Basiswerts sich ein Wertpapier bezieht, d.h.:  

Anzahl Basiswerte je 1 Wertpapier. 

Börsentag hat die in den Produktbedingungen angegebene Bedeutung. 

Clearing System(e) ist das bzw. sind jeweils die in den Produktbedingungen angegebenen 
Clearing Systeme. 

Fälligkeitstag ist der in den Produktbedingungen angegebene Bankarbeitstag, an dem 
der Emittent die Zahlung des Auszahlungsbetrags über die Verwahrstelle 
zur Weiterleitung an die Wertpapierinhaber vornimmt. 

Handelswährung ist die in den Produktbedingungen angegebene Währung, in der das 
Wertpapier ausgegeben wird. 

Korbbestandteil(e) können bezogen auf einen Korb als Basiswert alle dort genannten Finan-
zinstrumente sein. Alle Korbbestandteile ergeben zusammen die "Korbzu-
sammensetzung". 

Kündigungstag(e) sind – sofern ein Ordentliches Kündigungsrecht des Emittenten gemäß § 5 
anwendbar ist – die Tage, zu denen der Emittent die Wertpapiere or-
dentlich kündigen und so die Zahlung des Ordentlichen Kündigungsbe-
trags veranlassen kann. 

Der Emittent wird in den Produktbedingungen entweder feste Kündi-
gungstage oder den "Ersten Kündigungstag" sowie die Regel zur Feststel-
lung der nachfolgenden Kündigungstage angeben sowie den "Kündi-
gungsstichtag" benennen. 

Laufzeit ist die in den Produktbedingungen angegebene Laufzeit der Wertpapiere. 
Laufzeitbeginn ist stets der Ausgabetag. 

Mindestausübungs- 
menge 

ist die in den Produktbedingungen angegebene Mindestzahl an Wertpapie-
ren, die zum Zwecke einer wirksamen Ausübung gemäß § 4 ausgeübt wer-
den müssen. 

Referenzpreis ist der in den Produktbedingungen angegebene maßgebliche Wert, Preis 
bzw. Kurs des Basiswertes bzw. Korbbestandteils. 

Referenzstelle hat die in den Produktbedingungen angegebene Bedeutung. 

Startkurs ist der in den Produktbedingungen angegebene Wert, Preis bzw. Kurs 
des Basiswertes bei Ausgabe des Wertpapiers. 

Stückzahl beschreibt das Emissionsvolumen und ist die in den Produktbedingungen 
angegebene Gesamtstückzahl der Emission. 

Terminbörse ist jede Terminbörse oder jedes Handelssystem, welche(s) zum Zwecke der 
Feststellung von Marktstörungen gemäß § 7 oder der Durchführung von 
Anpassungen gemäß § 6 oder der Bestimmung des (jeweiligen) Referenz-
preises in den Produktbedingungen für den Basiswert bzw. einen Korbbe-
standteil bestimmt worden ist und deren Rechtsnachfolger und jede Er-
satzbörse oder jedes Ersatzhandelssystem, auf welches der Handel in Fu-
ture- oder Optionskontrakten bezogen auf den Basiswert bzw. einen Korb-
bestandteil übertragen worden ist. 

Ist in den Produktbedingungen keine Terminbörse bestimmt worden, so 
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ist Terminbörse für die Zwecke der Emissionsbedingungen diejenige Ter-
minbörse mit dem größten Handelsvolumen in auf den Basiswert bzw. 
einen Korbbestandteil bezogenen Options- und Terminkontrakten. 

Umrechnungskurs ist im Falle einer notwendigen Umrechnung des Auszahlungsbetrages 
von der Währung des Basiswerts in die Handelswährung des Wertpapiers 
und – bei Körben als Basiswert – im Falle einer notwendigen Umrech-
nung des Referenzpreises eines Korbbestandteiles in die Währung des 
Basiswertes der in den Produktbedingungen angegebene Umrechnungs-
kurs.= 

Währung des 
Basiswerts 

ist die in den Produktbedingungen angegebene Währung, in der der Ba-
siswert gehandelt bzw. sein Kurs oder Preis festgestellt wird.  

 

§ 3 Tilgung, Fälligkeit 

Vorbehaltlich einer außerordentlichen Kündigung des Emittenten gemäß § 6 Absatz (3) und nach 
Maßgabe der übrigen Bestimmungen der Emissionsbedingungen begründet jedes Wertpapier einen 
Anspruch des Wertpapierinhabers gegen den Emittenten auf Tilgung der Wertpapiere durch Zahlung 
eines Geldbetrags (der "Auszahlungsbetrag") am Fälligkeitstag. 

Der Anspruch des Wertpapierinhabers wird nach Maßgabe der Emissionsbedingungen, d.h. dieser All-
gemeinen Emissionsbedingungen in Verbindung mit den Produktbedingungen, bestimmt, berechnet, 
fällig und bedient. 

(1) Partizipationszertifikate 

(a) Die Wertpapiere werden vorbehaltlich §§ 6 und 7 sowie – soweit nach den Produktbedingun-
gen anwendbar – vorbehaltlich §§ 14 und 15 am Fälligkeitstag automatisch eingelöst und 
durch Zahlung des Auszahlungsbetrages, der am Bewertungstag nach Maßgabe der Produktbe-
dingungen berechnet wird, getilgt, sofern der Auszahlungsbetrag positiv ist.  

(b) Sofern der Auszahlungsbetrag am Bewertungstag nicht positiv ist, verfällt das Wertpapierrecht 
wertlos. 

(c) Für diesen Wertpapiertyp sind die unter VII.2.1 abgedruckten Produktbedingungen maßgeb-
lich.  

(2) Open End Partizipationszertifikate 

(a) Die Wertpapiere werden vorbehaltlich §§ 5, 6 und 7 sowie – soweit nach den Produktbedin-
gungen anwendbar – vorbehaltlich §§ 14 und 15 und vorbehaltlich der wirksamen Ausübung 
des Wertpapierrechtes durch den Wertpapierinhaber gemäß § 4 in Verbindung mit den Pro-
duktbedingungen am Fälligkeitstag durch Zahlung des Auszahlungsbetrages, der am Bewer-
tungstag nach Maßgabe der Produktbedingungen berechnet wird, getilgt, sofern der Auszah-
lungsbetrag positiv ist. 

(b) Sofern der Auszahlungsbetrag nicht positiv ist, verfällt das Wertpapierrecht wertlos. 

(c) Für diesen Wertpapiertyp sind die unter VII.2.2 abgedruckten Produktbedingungen maßgeb-
lich.  

(3) Partizipationszertifikate bezogen auf Körbe 

(a) Die Wertpapiere werden vorbehaltlich §§ 6 und 7 sowie – soweit nach den Produktbedingun-
gen anwendbar – vorbehaltlich §§ 14 und 15 am Fälligkeitstag automatisch eingelöst und 
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durch Zahlung des Auszahlungsbetrags, der am Bewertungstag nach Maßgabe der Produktbe-
dingungen berechnet wird, getilgt, sofern der Auszahlungsbetrag positiv ist. 

(b) Sofern der Auszahlungsbetrag am Bewertungstag nicht positiv ist, verfällt das Wertpapierrecht 
wertlos. 

(c) Für diesen Wertpapiertyp sind die unter VII.2.3 abgedruckten Produktbedingungen maßgeb-
lich.  

(4) Open End Partizipationszertifikate bezogen auf Körbe 

(a) Die Wertpapiere werden vorbehaltlich §§ 5, 6 und 7 sowie – soweit nach den Produktbedin-
gungen anwendbar – vorbehaltlich §§ 14 und 15 und vorbehaltlich der wirksamen Ausübung 
des Wertpapierrechtes durch den Wertpapierinhaber gemäß § 4 in Verbindung mit den Pro-
duktbedingungen am Fälligkeitstag durch Zahlung des Auszahlungsbetrages, der am Bewer-
tungstag nach Maßgabe der Produktbedingungen berechnet wird, getilgt, sofern der Auszah-
lungsbetrag positiv ist. 

(b) Sofern der Auszahlungsbetrag nicht positiv ist, verfällt das Wertpapierrecht wertlos. 

(c) Für diesen Wertpapiertyp sind die unter VII.2.4 abgedruckten Produktbedingungen maßgeb-
lich.  

 

§ 4 Ausübungsrecht des Wertpapierinhabers 

pçÑÉêå=ÇáÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Éáå=Ausübungsrecht des Wertpapierinhabers=å~ÅÜ=ÇÉå=_ÉëíáããìåÖÉå=
ÇáÉëÉë=¬=Q=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Der Inhaber eines Wertpapiers kann das Wertpapierrecht an jedem Ausübungstag ausüben.  

Die wirksame Ausübung des Wertpapierrechts nach Maßgabe der nachfolgenden Bestimmungen gibt 
dem Inhaber das in § 3 in Verbindung mit den Produktbedingungen bestimmte Recht auf Zahlung 
des Auszahlungsbetrags durch den Emittenten. 

Die Ausübung des ordentlichen Kündigungsrechts des Emittenten nach § 5 (sofern in den Produkt-
bedingungen vorgesehen), hindert die Wertpapierinhaber nicht daran, das Wertpapierrecht an einem 
Ausübungstag bis zum Ordentlichen Kündigungstag (ausschließlich) auszuüben. Eine nach diesem 
Tag zugegangene Ausübungserklärung ist unwirksam. 

(2) Zur wirksamen Ausübung des Wertpapierrechts muss der Inhaber über seine handelnde Bank bis 
spätestens zum für den jeweiligen Ausübungstag maßgeblichen Ausübungsstichtag der Ausübungs-
stelle sowohl per Telefon als auch per Fax eine Ausübungserklärung abgeben. 

(3) Das Wertpapierrecht des Inhabers kann nur entsprechend der Mindestausübungsmenge oder ei-
nem ganzzahligen Vielfachen davon ausgeübt werden; andernfalls gelten sie als nur für die nächst 
kleinere Zahl von Wertpapieren, die durch die Mindestausübungsmenge ganzzahlig ohne Rest teilbar 
ist, ausgeübt. Sofern die Anzahl der in der Ausübungserklärung genannten Wertpapiere von der An-
zahl der im Rahmen der genannten Frist übertragenen Wertpapiere abweicht, gilt nur die kleinere 
Zahl als eingelöst. Überschüssige Wertpapiere werden dem Wertpapierinhaber in beiden Fällen auf 
dessen Kosten und Risiko zurück übertragen. 

(4) Die Ausübungserklärung muss ordnungsgemäß unterzeichnet sein und hat die folgenden Anga-
ben zu enthalten:  

(a) die Erklärung des Inhabers des Wertpapiers, hiermit sein Wertpapierrecht auszuüben, 
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(b) die Bezeichnung der Wertpapiere (ISIN) und die Anzahl der Wertpapiere, deren Wertpapier-
rechte ausgeübt werden und 

(c) die Abwicklungsinstruktionen für die handelnde Bank. 

(5) Die Ausübungserklärung ist mit ihrem Eingang bei der Ausübungsstelle bindend und unwiderruf-
lich. Sie wird an diesem Ausübungstag wirksam, wenn die Bedingungen der vorstehenden Absätze 
(2) bis (4) bis zum Ausübungszeitpunkt erfüllt sind. Verspätet eingegangene Ausübungserklärungen 
sind unwirksam. 

Sofern der Basiswert bzw. Korbbestandteil eine Aktie, ein aktienvertretendes Wertpapier oder ein 
sonstiges Dividendenpapier ist, verschiebt sich der Ausübungstag auf den nächsten Börsentag, so-
fern er auf einen Tag eines Dividendenbeschlusses der Gesellschaft des Basiswertes bzw. Korbbe-
standteils fällt. 

(6) Nach Abgabe einer wirksamen Ausübungserklärung ist eine weitere Übertragung der Wertpapiere 
unzulässig. 

(7) Mit der Zahlung des Auszahlungsbetrags erlöschen alle Rechte der Wertpapierinhaber aus den 
ausgeübten Wertpapieren. 

 

§ 5 Ordentliche Kündigung der Wertpapiere durch den Emittenten 

pçÑÉêå=ÇáÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Éáå=ordentliches=Kündigungsrecht des Emittenten=å~ÅÜ=ÇÉå=_ÉëíáãJ
ãìåÖÉå=ÇáÉëÉë=¬=R=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere insgesamt zu den in den Produktbedingungen ge-
nannten Kündigungstagen ordentlich zu kündigen (die "Ordentliche Kündigung"). 

(2) Die Ordentliche Kündigung erfolgt im Wege der Bekanntmachung nach § 12. Der Emittent wird 
die Ordentliche Kündigung spätestens am Kündigungsstichtag bekannt machen. Die Bekanntma-
chung muss den Kündigungstag, zu dem die Kündigung wirksam wird, (der "Ordentliche Kündi-
gungstag") nennen und ist unwiderruflich. 

(3) Im Falle einer Ordentlichen Kündigung endet die Laufzeit der Wertpapiere am Ordentlichen Kün-
digungstag. Der Emittent wird an die Wertpapierinhaber den Ordentlichen Kündigungsbetrag (der 
"Ordentliche Kündigungsbetrag") zahlen. Die Berechnung und Zahlung des Ordentlichen Kündi-
gungsbetrags eines jeden Wertpapiers erfolgt wie im Falle der Berechnung und Zahlung des Auszah-
lungsbetrags bei Ausübung gemäß § 4 in Verbindung mit den Produktbedingungen; der Ordentliche 
Kündigungstag tritt in jeder Hinsicht an die Stelle des Ausübungstages. Die Rechte aus den Wertpa-
pieren erlöschen mit Zahlung des Ordentlichen Kündigungsbetrags. 

(4) Das Recht der Wertpapierinhaber, die Ausübung der Wertpapiere zu einem dem Ordentlichen 
Kündigungstag vorausgehenden Ausübungstag zu verlangen, bleibt unberührt. Eine danach zugehen-
de Ausübungserklärung ist unwirksam. 

 

§ 6 Anpassungen, außerordentliche Kündigung der Wertpapiere durch den Emittenten 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Aktien, aktienvertretende Wertpapiere (ADRs bzw. GDRs) oder 
sonstige Dividendenpapiere=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Im Falle der Ankündigung oder des Eintretens eines der nachfolgend beschriebenen Ereignisse in 
Bezug auf einen Basiswert ("Anpassungsereignis"): 
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(a) Kapitalerhöhung durch Ausgabe neuer Aktien oder sonstiger Dividendenpapiere gegen Einla-
gen unter Gewährung eines Bezugsrechts, Kapitalerhöhung aus Gesellschaftsmitteln, Ausga-
be von Wertpapieren mit Options- oder Wandelrechten auf Aktien, Ausschüttung von Son-
derdividenden, Kapitalherabsetzung, Aktiensplit, Teilung, Zusammenlegung oder Gattungs-
änderung der Aktien, 

(b) Ausgliederung eines Unternehmensteils der Gesellschaft in der Weise, dass ein neues selb-
ständiges Unternehmen entsteht, oder der Unternehmensteil von einem dritten Unterneh-
men aufgenommen wird, 

(c) voraussichtliche bzw. endgültige Einstellung des Börsenhandels in den Aktien aufgrund einer 
Verschmelzung durch Aufnahme oder Neugründung bzw. Übernahme der Gesellschaft des Ba-
siswerts durch eine andere Gesellschaft, 

(d) oder eines sonstigen Ereignisses, das nach Feststellung durch den Emittenten eine Verwässe-
rung oder Konzentration des theoretischen Werts der betreffenden Aktie zur Folge hat, 

kann der Emittent das Wertpapierrecht nach Maßgabe der folgenden Bestimmungen anpassen. 

(2) Liegt ein Anpassungsereignis gemäß Absatz (1) vor, wird der Emittent, vorbehaltlich einer Kün-
digung gemäß Absatz (3), das Wertpapierrecht nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíJ
ëÅÜÉã=oÉÅÜí= ¬¬= PNRI= PNT=_d_) anpassen, sofern der Stichtag für das Anpassungsereignis vor dem 
bzw. vor einem Bewertungstag liegt bzw. auf diesen fällt. 

Sofern in den Produktbedingungen die Angabe einer Terminbörse erfolgt, kann sich der Emittent im 
Rahmen der Ermessensausübung bei der Durchführung der Anpassung zeitlich und inhaltlich daran 
orientieren, wie an der jeweiligen Terminbörse entsprechende Anpassungen für dort gehandelte Ter-
min- oder Optionskontrakte auf den Basiswert (Aktie) erfolgen, ist dazu aber nicht verpflichtet. 
Zweifelsfragen bei der Anwendung der Anpassungsregeln der Terminbörse entscheidet der Emittent 
nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_). 

Die zuvor genannte Aufzählung ist nicht abschließend. Entscheidend ist, ob sich die Terminbörse zu 
einer Anpassung der Kontraktgröße, eines Kontrakt-Basiswerts oder der Bezugnahme der für die Be-
stimmung des Kurses der Aktien maßgeblichen Referenzstelle veranlasst sieht oder veranlasst sähe, 
wenn Termin- oder Optionskontrakte auf den Basiswert dort gehandelt würden. Werden an der Ter-
minbörse Termin- oder Optionskontrakte auf die Aktien der Gesellschaft nicht gehandelt, so wird die 
Anpassung in der Weise vorgenommen, wie die Terminbörse sie vornehmen würde, wenn entspre-
chende Termin- oder Optionskontrakte dort gehandelt würden. Entstehen in diesem Falle Zweifels-
fragen bei der Anwendung der Anpassungsregeln der Terminbörse, so entscheidet der Emittent über 
diese Fragen nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_). Der 
Emittent wird sich dabei – soweit rechtlich und tatsächlich möglich – um die wirtschaftliche Gleich-
stellung des Inhabers der Wertpapiere vor und nach dem Anpassungsereignis bemühen. 

Der Emittent ist berechtigt, gegebenenfalls von den durch die Terminbörse vorgenommenen Anpas-
sungen abzuweichen, sofern er dies nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=
¬¬=PNRI=PNT=_d_) für erforderlich hält, um Unterschieden zwischen diesen Wertpapieren und den an 
der Terminbörse gehandelten Termin- und Optionskontrakten Rechnung zu tragen. Dies gilt insbe-
sondere für Maßnahmen nach Absatz (1) (b) und (c). Unabhängig davon, ob und welche Anpassun-
gen zu welchem Zeitpunkt an der Terminbörse erfolgen, kann der Emittent Anpassungen mit dem Ziel 
vornehmen, die Wertpapierinhaber wirtschaftlich soweit wie möglich so zu stellen, wie sie vor den 
Maßnahmen nach Absatz (1) (b) und (c) standen. 

"Stichtag" im Sinne der Emissionsbedingungen ist der erste Börsentag, an dem die entsprechenden 
Termin- oder Optionskontrakte unter Berücksichtigung der Anpassung gehandelt werden. Werden 
keine entsprechenden Termin- oder Optionskontrakte an einer Terminbörse gehandelt, wird der Emit-
tent unter Berücksichtigung des Zeitpunkts der Veränderung, Anpassung oder anderen Maßnahme 
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auch den Stichtag nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) 
bestimmen, an dem die angepassten Ausstattungsmerkmale erstmals zugrunde zu legen sind. 

Derartige Anpassungen können sich insbesondere auf die Ausstattungsmerkmale sowie darauf bezie-
hen, dass die einen Basiswert des Wertpapiers bildende Aktie durch einen Aktienkorb oder im Falle 
der Verschmelzung durch Aktien der aufnehmenden oder neu gegründeten Gesellschaft in angepass-
ter Zahl ersetzt wird und gegebenenfalls eine andere Referenzstelle als neue Referenzstelle bestimmt 
wird. 

Für den Fall, dass bei einem Korb als Basiswert infolge der Anpassung der Terminbörse eine Aktie als 
Korbbestandteil ihrerseits durch einen Aktienkorb ersetzt wird, kann der Emittent nur eine Aktie als 
(neuen) Korbbestandteil bestimmen und die übrigen Aktien aus dem durch die Anpassung der Ter-
minbörse entstandenen Korb am ersten auf den Stichtag folgenden Börsenhandelstag zu einem nach 
billigem Ermessen des Emittenten (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) zu be-
stimmenden Zeitpunkt veräußern und den Erlös unmittelbar danach - nach billigem Ermessen des 
Emittenten (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) – entweder (i) in einen, mehre-
re oder alle verbleibenden Korbbestandteile reinvestieren oder (ii) einen Geldanteil als Korbbestand-
teil bilden. Der Emittent kann sich bei der Auswahl dieser (neuen) Aktie insbesondere auch an der 
Marktkapitalisierung der in Betracht kommenden Aktien am Stichtag orientieren. Sollte(n) eine oder 
mehrere zu veräußernde(n) Aktie(n) erst zu einem späteren Zeitpunkt an einer Wertpapierbörse ge-
handelt werden, verschiebt sich der Stichtag bis zu dem Tag, an dem sämtliche der zu veräußern-
de(n) Aktie(n) an einer Wertpapierbörse handelbar ist/sind. 

Sofern es sich bei dem Basiswert um einen Korb handelt und eine sachgerechte Ersetzung des be-
troffenen Korbbestandteils (Aktie) nach billigem Ermessen (ÑΩê= tÉêíé~éáÉêÉ= å~ÅÜ= ÇÉìíëÅÜÉã= oÉÅÜí=
¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emittenten aus welchen Gründen auch immer nicht möglich ist, kann der Emit-
tent nach Absatz (3) vorgehen und die Wertpapiere insgesamt außerordentlich kündigen oder den 
betroffenen Korbbestandteil durch einen Geldanteil ersetzen. Der Geldanteil wird nicht verzinst. Der 
Emittent entscheidet nach billigem Ermessen (ÑΩê= tÉêíé~éáÉêÉ= å~ÅÜ= ÇÉìíëÅÜÉã= oÉÅÜí= ¬¬= PNRI=
PNT=_d_), ob er nach diesem Absatz oder nach Absatz (3) vorgeht. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(ohne Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Terminbörse eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich (bzw. kündigt die Terminbörse die entsprechenden Termin- oder Optionskontrakte auf den 
Basiswert vorzeitig oder würde sie dies tun, sofern entsprechende Termin- oder Optionskontrakte 
dort gehandelt würden), ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzei-
tig durch Bekanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbe-
trags außerordentlich zu kündigen. Die Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntma-
chung gemäß § 12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in 
diesem Falle am Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), bei dem es sich um einen von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) unter Berücksichtigung des verbleibenden Zeitwerts um ei-
nen angemessenen Marktkurs eines Wertpapiers unmittelbar vor dem Kündigungstag handelt. Bei der 
Ermittlung des Kündigungsbetrags für Wertpapiere mit Laufzeitbegrenzung im Falle einer Kündigung 
nach einem Fusionsereignis in Form eines Übernahmeangebots, bei dem die Gegenleistung aus-
schließlich oder überwiegend aus Barmitteln besteht, kann die Berechnungsstelle zusätzlich zu den 
vorstehend genannten Faktoren den Kurs der maßgeblichen Aktie unmittelbar nach der Bekanntgabe 
des Übernahmeangebots sowie andere Marktparameter, die unmittelbar vor der Bekanntgabe des 
Übernahmeangebots vorherrschen, berücksichtigen und insbesondere alle Regeln einbeziehen, die 
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eine Terminbörse zur Ermittlung des rechnerischen beizulegenden Zeitwerts der Aktien, wie etwa er-
wartete Dividenden und implizite Volatilitäten, verwendet oder üblicherweise verwenden würde. 

Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entsprechend. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(einschließlich Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Terminbörse eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich (bzw. kündigt die Terminbörse die entsprechenden Termin- oder Optionskontrakte auf den 
Basiswert vorzeitig oder würde sie dies tun, sofern entsprechende Termin- oder Optionskontrakte 
dort gehandelt würden), ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzei-
tig durch Bekanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbe-
trags außerordentlich zu kündigen. Sofern in den Produktbedingungen vorgesehen, kann der Emit-
tent die Wertpapiere nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬=PNR=_d_) zu-
dem außerordentlich kündigen, wenn der Emittent und/oder ein mit ihm verbundenes Unternehmen 
selbst unter Aufwendung wirtschaftlich zumutbarer Bemühungen nicht in der Lage ist 
(i) Absicherungsgeschäfte abzuschließen, erneut abzuschließen, zu ersetzen, aufrechtzuerhalten, 
aufzulösen, zu erwerben oder zu veräußern oder (ii) die Erlöse aus solchen Absicherungsgeschäften 
zu realisieren, wiederzuerlangen oder zu transferieren (sogenannte "Absicherungsstörungen"). Die 
Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 12 ("Außerordentlicher 
Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am Außerordentlichen Kündi-
gungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), bei dem es sich um einen von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) unter Berücksichtigung des verbleibenden Zeitwerts um ei-
nen angemessenen Marktkurs eines Wertpapiers unmittelbar vor dem Kündigungstag handelt. Bei der 
Ermittlung des Kündigungsbetrags für Wertpapiere mit Laufzeitbegrenzung im Falle einer Kündigung 
nach einem Fusionsereignis in Form eines Übernahmeangebots, bei dem die Gegenleistung aus-
schließlich oder überwiegend aus Barmitteln besteht, kann die Berechnungsstelle zusätzlich zu den 
vorstehend genannten Faktoren den Kurs der maßgeblichen Aktie unmittelbar nach der Bekanntgabe 
des Übernahmeangebots sowie andere Marktparameter, die unmittelbar vor der Bekanntgabe des 
Übernahmeangebots vorherrschen, berücksichtigen und insbesondere alle Regeln einbeziehen, die 
eine Terminbörse zur Ermittlung des rechnerischen beizulegenden Zeitwerts der Aktien, wie etwa er-
wartete Dividenden und implizite Volatilitäten, verwendet oder üblicherweise verwenden würde. 

Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entsprechend. 

 

(4) Die Anpassungen und Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch den 
Emittenten nach § 12 bekannt gemacht. 

(5) Ergänzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Referenzstelle bzw. 
der Terminbörse. 

(6) Sofern es sich bei dem Basiswert um aktienvertretende Wertpapiere handelt, sind die Bestim-
mungen in den Absätzen (1) bis (5) mit Bezug auf die den aktienvertretenden Wertpapieren zugrun-
de liegenden Aktien entsprechend anzuwenden. 

Ferner gelten die nachfolgend beschriebenen Ereignisse jeweils zusätzlich als mögliche Anpassungs-
ereignisse: 

(a) Änderung der Bedingungen der aktienvertretenden Wertpapiere durch deren Emittenten; 
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(b) Einstellung der Börsennotierung der aktienvertretenden Wertpapiere oder der diesen zugrun-
de liegenden Aktien; 

(c) Insolvenz des Emittenten oder der Depotbank der aktienvertretenden Wertpapiere; 

(d) Ende der Laufzeit der aktienvertretenden Wertpapiere durch Kündigung des Emittenten der 
aktienvertretende Wertpapiere; 

(e) oder aus einem sonstigen Grund, der in seinen wirtschaftlichen Auswirkungen vergleichbar 
ist. 

Der Emittent kann das Wertpapierrecht, vorbehaltlich einer Kündigung gemäß Absatz (3), in der Wei-
se anpassen, in der an der Terminbörse entsprechende Anpassungen für dort gehandelte Termin- o-
der Optionskontrakte auf die aktienvertretenden Wertpapiere erfolgen, sofern der Stichtag für das 
Anpassungsereignis vor dem bzw. vor einem Bewertungstag liegt bzw. auf diesen fällt. Dasselbe gilt 
für den Fall, dass der Emittent der aktienvertretenden Wertpapiere bei Eintreten eines der zuvor be-
schriebenen Anpassungsereignisse Anpassungen der aktienvertretenden Wertpapiere vornimmt, auch 
wenn an der Terminbörse entsprechende Anpassungen nicht erfolgen bzw. erfolgen würden, wenn 
Termin- oder Optionskontrakte auf die aktienvertretenden Wertpapiere dort gehandelt würden. Im 
Übrigen gelten die Regelungen dieses Paragraphen entsprechend. 

(7) Sofern es sich bei dem Basiswert um sonstige Dividendenpapiere (z.B. Genussschein, Partizipati-
onsschein) handelt, sind die Bestimmungen in den Absätzen (1) bis (5) mit Bezug auf die sonstigen 
Dividendenpapiere und die herausgebende Gesellschaft entsprechend anzuwenden. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Indizes=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Im Falle der Ankündigung oder des Eintretens eines der nachfolgend beschriebenen Ereignisse in 
Bezug auf einen Basiswert ("Anpassungsereignis"): 

(a) Veränderung, Anpassung oder andere Maßnahme in Bezug auf das maßgebliche Konzept (so-
fern in den Produktbedingungen die Angabe eines Index-Sponsors erfolgt, einschließlich ei-
ner Beendigung seiner Funktion in Bezug auf den Basiswert durch einen etwaigen Index-
Sponsor) und die Berechnung des Basiswerts, mit der Folge, dass nach Auffassung des Emit-
tenten das maßgebliche Konzept oder die maßgebliche Berechnung des Basiswerts nicht 
mehr mit denen am Ausgabetag vergleichbar ist. Die Vergleichbarkeit ist insbesondere dann 
nicht mehr gegeben, wenn sich aufgrund einer Veränderung, Anpassung oder anderen Maß-
nahme trotz gleichbleibender Kurse der im Basiswert enthaltenen Einzelwerte und ihrer Ge-
wichtung eine wesentliche Änderung des Basiswerts ergibt. 

(b) Aufhebung des Basiswerts und/oder Ersetzung durch ein anderes Indexkonzept, 

(c) oder aus einem sonstigen Grund, der in seinen wirtschaftlichen Auswirkungen vergleichbar 
ist, 

kann der Emittent das Wertpapierrecht nach Maßgabe der folgenden Bestimmungen anpassen. 

(2) Liegt ein Anpassungsereignis gemäß Absatz (1) vor, wird der Emittent, vorbehaltlich einer Kün-
digung gemäß Absatz (3), das Wertpapierrecht nach billigem Ermessen EÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíJ
ëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) und unter Berücksichtigung des letzten festgestellten Kurses des Ba-
siswerts anpassen, sofern der Stichtag für das Anpassungsereignis vor dem bzw. vor einem Bewer-
tungstag liegt bzw. auf diesen fällt, und zu diesem Zweck anzupassendene Ausstattungsmerkmale 
ermitteln, die in ihrem wirtschaftlichen Ergebnis möglichst weitgehend der bisherigen Regelung ent-
sprechen. 
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Sofern in den Produktbedingungen die Angabe einer Terminbörse erfolgt, kann sich der Emittent im 
Rahmen der Ermessensausübung bei der Durchführung der Anpassung zeitlich und inhaltlich daran 
orientieren, wie an der jeweiligen Terminbörse entsprechende Anpassungen für dort gehandelte Ter-
min- oder Optionskontrakte auf den Basiswert (Index) erfolgen, ist dazu aber nicht verpflichtet. 
Zweifelsfragen bei der Anwendung der Anpassungsregeln der Terminbörse entscheidet der Emittent 
nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_). Der Emittent ist 
berechtigt, gegebenenfalls von den durch die Terminbörse vorgenommenen Anpassungen abzuwei-
chen, sofern er dies nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) 
für erforderlich hält, um Unterschieden zwischen diesen Wertpapieren und den an der Terminbörse 
gehandelten Termin- und Optionskontrakten Rechnung zu tragen. 

"Stichtag" im Sinne der Emissionsbedingungen ist der erste Börsentag, an dem die entsprechenden 
Termin- oder Optionskontrakte unter Berücksichtigung der Anpassung gehandelt werden. Werden 
keine entsprechenden Termin- oder Optionskontrakte an einer Terminbörse gehandelt, wird der Emit-
tent unter Berücksichtigung des Zeitpunkts der Veränderung, Anpassung oder anderen Maßnahme 
auch den Stichtag nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) 
bestimmen, an dem die angepassten Ausstattungsmerkmale erstmals zugrunde zu legen sind. 

Wird der Index aufgehoben bzw. durch ein anderes Indexkonzept ersetzt, oder kann die Lizenzver-
einbarung zwischen der Referenzstelle und dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nicht fortge-
setzt werden, wird der Emittent, gegebenenfalls unter entsprechender Anpassung der Ausstattungs-
merkmale, bestimmen, ob und welches andere Indexkonzept künftig für die Berechnung des Wertpa-
pierrechts zugrunde zu legen ist. 

Wird der Index nicht mehr von der Referenzstelle, sondern von einer anderen Person, Gesellschaft 
oder Institution, die der Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=
PNRI=PNT=_d_) für geeignet hält ("Ersatzreferenzstelle") berechnet und festgestellt bzw. veröffent-
licht, so wird der Auszahlungsbetrag gegebenenfalls auf der Grundlage des von der Ersatzreferenz-
stelle berechneten und veröffentlichten Index berechnet. Jede in diesen Emissionsbedingungen ent-
haltene Bezugnahme auf die Referenzstelle gilt, sinngemäß, als Bezugnahme auf die Ersatzreferenz-
stelle. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(ohne Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten eine sachgerechte Anpassung oder eine Festlegung eines anderen maßgeblichen Indexkonzepts, 
aus welchen Gründen auch immer, nicht möglich (bzw. kündigt die Terminbörse die entsprechenden 
Termin- oder Optionskontrakte auf den Basiswert vorzeitig oder würde sie dies tun, sofern entspre-
chende Termin- oder Optionskontrakte dort gehandelt würden), ist der Emittent berechtigt, aber 
nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Bekanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des 
nachstehend definierten Kündigungsbetrags außerordentlich zu kündigen. Die Kündigung wird wirk-
sam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). 
Die Laufzeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(einschließlich Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=
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(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten eine sachgerechte Anpassung oder eine Festlegung eines anderen maßgeblichen Indexkonzepts, 
aus welchen Gründen auch immer, nicht möglich (bzw. kündigt die Terminbörse die entsprechenden 
Termin- oder Optionskontrakte auf den Basiswert vorzeitig oder würde sie dies tun, sofern entspre-
chende Termin- oder Optionskontrakte dort gehandelt würden), ist der Emittent berechtigt, aber 
nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Bekanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des 
nachstehend definierten Kündigungsbetrags außerordentlich zu kündigen. Sofern in den Produktbe-
dingungen vorgesehen, kann der Emittent die Wertpapiere nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬=PNR=_d_) zudem außerordentlich kündigen, wenn der Emittent und/oder ein 
mit ihm verbundenes Unternehmen selbst unter Aufwendung wirtschaftlich zumutbarer Bemühungen 
nicht in der Lage ist (i) Absicherungsgeschäfte abzuschließen, erneut abzuschließen, zu ersetzen, 
aufrechtzuerhalten, aufzulösen, zu erwerben oder zu veräußern oder (ii) die Erlöse aus solchen Absi-
cherungsgeschäften zu realisieren, wiederzuerlangen oder zu transferieren (sogenannte "Absiche-
rungsstörungen"). Die Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 12 
("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am Au-
ßerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

(4) Die Anpassungen und Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch den 
Emittenten nach § 12 bekannt gemacht. 

(5) Ergänzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Referenzstelle bzw. 
der Terminbörse. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Schuldverschreibungen=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Im Falle der Ankündigung oder des Eintretens eines der nachfolgend beschriebenen Ereignisse in 
Bezug auf einen Basiswert ("Anpassungsereignis"): 

(a) Kündigung oder Rückkauf bzw. (vorzeitige) Rückzahlung des Basiswerts durch dessen Emit-
tenten, 

(b) voraussichtliche bzw. endgültige Einstellung des Börsenhandels im Basiswert oder Ersetzung 
des Emittenten des Basiswerts, 

(c) Insolvenz des Emittenten des Basiswerts, 

(d) Einschränkung der Handelbarkeit des Basiswerts, 

(e) negative Ratingveränderung des Basiswerts bzw. dessen Emittenten, 

(f) Einführung von Steuern auf Erträge aus dem Basiswert, 

(g) aus einem sonstigen Grund, der in seinen wirtschaftlichen Auswirkungen mit den voranste-
hend genannnten Abschnitten (a) bis (f) vergleichbar ist, 

kann der Emittent das Wertpapierrecht nach Maßgabe der folgenden Bestimmungen anpassen. 

(2) Liegt ein Anpassungsereignis gemäß Absatz (1) vor, wird der Emittent, vorbehaltlich einer Kün-
digung gemäß Absatz (3), das Wertpapierrecht nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíJ
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ëÅÜÉã=oÉÅÜí= ¬¬= PNRI= PNT=_d_) anpassen, sofern der Stichtag für das Anpassungsereignis vor dem 
bzw. vor einem Bewertungstag liegt bzw. auf diesen fällt. 

Sofern in den Produktbedingungen die Angabe einer Terminbörse erfolgt, kann sich der Emittent im 
Rahmen der Ermessensausübung bei der Durchführung der Anpassung zeitlich und inhaltlich daran 
orientieren, wie von dem Emittenten des Basiswerts entsprechende Anpassungen des Basiswerts er-
folgen bzw. an der jeweiligen Terminbörse entsprechende Anpassungen für dort gehandelte Termin- 
oder Optionskontrakte auf den Basiswert (Schuldverschreibung) erfolgen, ist dazu aber nicht ver-
pflichtet. Zweifelsfragen bei der Anwendung der Anpassungsregeln der Terminbörse entscheidet der 
Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_). Der Emit-
tent ist berechtigt, gegebenenfalls von den durch die Terminbörse vorgenommenen Anpassungen ab-
zuweichen, sofern er dies nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=
_d_) für erforderlich hält, um Unterschieden zwischen diesen Wertpapieren und den an der Termin-
börse gehandelten Termin- und Optionskontrakten Rechnung zu tragen. 

"Stichtag" im Sinne der Emissionsbedingungen ist der erste Börsentag, an dem die entsprechenden 
Termin- oder Optionskontrakte unter Berücksichtigung der Anpassung gehandelt werden. Werden 
keine entsprechenden Termin- oder Optionskontrakte an einer Terminbörse gehandelt, wird der Emit-
tent unter Berücksichtigung des Zeitpunkts der Veränderung, Anpassung oder anderen Maßnahme 
auch den Stichtag nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) 
bestimmen, an dem die angepassten Ausstattungsmerkmale erstmals zugrunde zu legen sind. 

Derartige Anpassungen können sich insbesondere auf die Ausstattungsmerkmale sowie darauf bezie-
hen, dass z. B. ein Basiswert (Schuldverschreibung) durch einen anderen Basiswert (Schuldverschrei-
bung) oder Korb aus Schuldverschreibungen ersetzt wird und gegebenenfalls eine andere Referenz-
stelle als neue Referenzstelle bestimmt wird. Der Emittent wird sich dabei – soweit rechtlich und 
tatsächlich möglich – um die wirtschaftliche Gleichstellung des Wertpapierinhabers vor und nach 
dem Anpassungsereignis bemühen. 

Für den Fall, dass bei einem Korb als Basiswert infolge der Anpassung der Terminbörse eine Schuld-
verschreibung als Korbbestandteil ihrerseits durch einen Schuldverschreibungskorb ersetzt wird, kann 
der Emittent nur eine Schuldverschreibung als (neuen) Korbbestandteil bestimmen und die übrigen 
Schuldverschreibungen aus dem durch die Anpassung der Terminbörse entstandenen Korb am ersten 
auf den Stichtag folgenden Börsenhandelstag zu einem nach billigem Ermessen des Emittenten (ÑΩê=
tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) zu bestimmenden Zeitpunkt veräußern und den 
Erlös unmittelbar danach in die verbleibenden Korbbestandteile reinvestieren. Der Emittent kann 
sich bei der Auswahl dieser (neuen) Schuldverschreibung insbesondere auch an der Marktkapitalisie-
rung der in Betracht kommenden Schuldverschreibungen am Stichtag orientieren. Sollte(n) eine oder 
mehrere zu veräußernde(n) Schuldverschreibung(en) erst zu einem späteren Zeitpunkt an einer 
Wertpapierbörse gehandelt werden, verschiebt sich der Stichtag bis zu dem Tag, an dem sämtliche 
der zu veräußernde(n) Schuldverschreibung(en) an einer Wertpapierbörse handelbar ist/sind. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(ohne Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Terminbörse eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich (bzw. kündigt die Terminbörse die entsprechenden Termin- oder Optionskontrakte auf den 
Basiswert vorzeitig oder würde sie dies tun, sofern entsprechende Termin- oder Optionskontrakte 
dort gehandelt würden), ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzei-
tig durch Bekanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbe-
trags außerordentlich zu kündigen. Die Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntma-
chung gemäß § 12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in 
diesem Falle am Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
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trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(einschließlich Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Terminbörse eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich (bzw. kündigt die Terminbörse die entsprechenden Termin- oder Optionskontrakte auf den 
Basiswert vorzeitig oder würde sie dies tun, sofern entsprechende Termin- oder Optionskontrakte 
dort gehandelt würden), ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzei-
tig durch Bekanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbe-
trags außerordentlich zu kündigen. Sofern in den Produktbedingungen vorgesehen, kann der Emit-
tent die Wertpapiere nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬=PNR=_d_) zu-
dem außerordentlich kündigen, wenn der Emittent und/oder ein mit ihm verbundenes Unternehmen 
selbst unter Aufwendung wirtschaftlich zumutbarer Bemühungen nicht in der Lage ist 
(i) Absicherungsgeschäfte abzuschließen, erneut abzuschließen, zu ersetzen, aufrechtzuerhalten, 
aufzulösen, zu erwerben oder zu veräußern oder (ii) die Erlöse aus solchen Absicherungsgeschäften 
zu realisieren, wiederzuerlangen oder zu transferieren (sogenannte "Absicherungsstörungen"). Die 
Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 12 ("Außerordentlicher 
Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am Außerordentlichen Kündi-
gungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

(4) Die Anpassungen und Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch den 
Emittenten nach § 12 bekannt gemacht. 

(5) Ergänzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Referenzstelle bzw. 
der Terminbörse. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã Rohstoffe=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Im Falle der Ankündigung oder des Eintretens einer der nachfolgend beschriebenen Maßnahmen 
in Bezug auf einen Basiswert ("Anpassungsereignis"): 

(a) der Basiswert wird von der für die Bestimmung des Referenzpreises des Basiswerts zuständi-
gen Referenzstelle in einer anderen Qualität, in einer anderen Zusammensetzung (z.B. mit 
einem anderen Reinheitsgrad oder anderem Herkunftsort) oder in einer anderen Standard-
maßeinheit gehandelt,  

(b) bei der Einführung, Aufhebung oder Veränderung einer Steuer, die auf den Basiswert erhoben 
wird, sofern sich dies auf den Preis des Basiswerts auswirkt und sofern diese Einführung, 
Aufhebung oder Veränderung nach dem Ausgabetag erfolgt, oder 

(c) einer sonstigen Veränderungen in Bezug auf den Basiswert,  

kann der Emittent das Wertpapierrecht nach Maßgabe der folgenden Bestimmungen anpassen. 
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(2) Liegt ein Anpassungsereignis gemäß Absatz (1) vor, wird der Emittent, vorbehaltlich einer Kün-
digung gemäß Absatz (3), das Wertpapierrecht nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíJ
ëÅÜÉã=oÉÅÜí= ¬¬= PNRI= PNT=_d_) anpassen, sofern der Stichtag für das Anpassungsereignis vor dem 
bzw. vor einem Bewertungstag liegt bzw. auf diesen fällt. 

Der Emittent kann sich im Rahmen der Ermessensausübung bei der Durchführung der Anpassung zeit-
lich und inhaltlich daran orientieren, wie von der jeweiligen Referenzstelle entsprechende Anpas-
sungen des Basiswerts selbst bzw. von der Terminbörse für dort gehandelte Termin- oder Optionskon-
trakte auf den Basiswert erfolgen, ist dazu aber nicht verpflichtet. Zweifelsfragen bei der Anwendung 
der Anpassungsregeln der Referenzstelle bzw. der Terminbörse entscheidet der Emittent nach billi-
gem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_). 

"Stichtag" im Sinne der Emissionsbedingungen ist der erste Handelstag an der Terminbörse, an dem 
die entsprechenden Termin- oder Optionskontrakte unter Berücksichtigung der Anpassung gehandelt 
werden. Werden keine entsprechenden Termin- oder Optionskontrakte an einer Terminbörse gehan-
delt, wird der Emittent unter Berücksichtigung des Zeitpunkts der Veränderung, Anpassung oder an-
deren Maßnahme auch den Stichtag nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=
¬¬=PNRI=PNT=_d_) bestimmen, an dem die angepassten Ausstattungsmerkmale erstmals zugrunde zu 
legen sind. 

Derartige Anpassungen können sich insbesondere auf die Ausstattungsmerkmale beziehen. Der Emit-
tent wird sich dabei – soweit rechtlich und tatsächlich möglich – um die wirtschaftliche Gleichstel-
lung des Inhabers der Wertpapiere vor und nach dem Anpassungsereignis bemühen. 

Wird der Referenzpreis für einen Basiswert nicht mehr von der Referenzstelle, sondern von einer an-
deren Person, Gesellschaft oder Institution, die der Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) für geeignet hält ("Ersatzreferenzstelle"), berechnet und 
veröffentlicht, so wird das Wertpapierrecht auf der Grundlage des von der Ersatzreferenzstelle be-
rechneten und veröffentlichten Kurses für den Basiswert berechnet. Ferner gilt dann jede in diesen 
Emissionsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Referenzstelle, sofern es der Zusammenhang 
erlaubt, als Bezugnahme auf die Ersatzreferenzstelle. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(ohne Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht möglich, ist der Emittent 
berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Bekanntmachung gemäß § 12 un-
ter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbetrags außerordentlich zu kündigen. Die Kündi-
gung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 12 ("Außerordentlicher Kün-
digungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am Außerordentlichen Kündigungs-
tag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(einschließlich Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht möglich, ist der Emittent 
berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Bekanntmachung gemäß § 12 un-
ter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbetrags außerordentlich zu kündigen. Sofern in 
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den Produktbedingungen vorgesehen, kann der Emittent die Wertpapiere nach billigem Ermessen (ÑΩê=
tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬=PNR=_d_) zudem außerordentlich kündigen, wenn der Emittent 
und/oder ein mit ihm verbundenes Unternehmen selbst unter Aufwendung wirtschaftlich zumutbarer 
Bemühungen nicht in der Lage ist (i) Absicherungsgeschäfte abzuschließen, erneut abzuschließen, 
zu ersetzen, aufrechtzuerhalten, aufzulösen, zu erwerben oder zu veräußern oder (ii) die Erlöse aus 
solchen Absicherungsgeschäften zu realisieren, wiederzuerlangen oder zu transferieren (sogenannte 
"Absicherungsstörungen"). Die Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung 
gemäß § 12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in diesem 
Falle am Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

(4) Die Anpassungen und Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch den 
Emittenten nach § 12 bekannt gemacht. 

(5) Ergänzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Referenzstelle bzw. 
der Terminbörse. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Futures oder Zinsfutures=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Im Falle der Ankündigung oder des Eintretens einer der nachfolgend beschriebenen Maßnahmen 
in Bezug auf einen Basiswert ("Anpassungsereignis"): 

(a) Anpassung des Basiswerts an der Referenzstelle, 

(b) Einstellung des Handels oder der vorzeitigen Abrechnung des Basiswerts an der Referenzstel-
le, 

(c) wesentliche Veränderung des Konzepts des Basiswerts oder der Kontraktspezifikationen, die 
dem Basiswert zugrunde liegen, 

(d) Einführung, Aufhebung oder Veränderung einer Steuer, die auf das Bezugsobjekt erhoben 
wird, das dem Basiswert zugrunde liegt, sofern sich dies auf den Preis des Basiswerts aus-
wirkt und sofern diese Einführung, Aufhebung oder Veränderung nach dem Ausgabetag er-
folgt, oder 

(e) einer sonstigen Veränderungen in Bezug auf den Basiswert,  

kann der Emittent das Wertpapierrecht nach Maßgabe der folgenden Bestimmungen anpassen. 

(2) Liegt ein Anpassungsereignis gemäß Absatz (1) vor, wird der Emittent, vorbehaltlich einer Kün-
digung gemäß Absatz (3), das Wertpapierrecht nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíJ
ëÅÜÉã=oÉÅÜí= ¬¬= PNRI= PNT=_d_) anpassen, sofern der Stichtag für das Anpassungsereignis vor dem 
bzw. vor einem Bewertungstag liegt bzw. auf diesen fällt. 

Der Emittent kann sich im Rahmen der Ermessensausübung bei der Durchführung der Anpassung zeit-
lich und inhaltlich daran orientieren, wie von der Referenzstelle entsprechende Anpassungen des Ba-
siswerts selbst erfolgen, ist dazu aber nicht verpflichtet. Zweifelsfragen bei der Anwendung der An-
passungsregeln der Referenzstelle entscheidet der Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_). 
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"Stichtag" im Sinne der Emissionsbedingungen ist der erste Handelstag an der Referenzstelle, an 
dem die entsprechenden Terminkontrakte unter Berücksichtigung der Anpassung gehandelt werden. 

Derartige Anpassungen können sich insbesondere auf die Ausstattungsmerkmale sowie auf eine Er-
setzung des Basiswerts beziehen. Der Emittent wird sich dabei – soweit rechtlich und tatsächlich 
möglich – um die wirtschaftliche Gleichstellung des Inhabers der Wertpapiere vor und nach dem An-
passungsereignis sowie um die Erhaltung der Kontinuität der Entwicklung der den Wertpapieren zu-
grunde liegenden Bezugsgrößen bemühen. 

Wird der Referenzpreis für den jeweiligen Basiswert nicht mehr an der Referenzstelle, sondern von 
einer anderen Börse, die der Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=
¬¬=PNRI=PNT=_dB) für geeignet hält (die "Ersatzreferenzstelle"), berechnet und veröffentlicht, so 
wird der Auszahlungsbetrag auf der Grundlage des von der Ersatzreferenzstelle berechneten und ver-
öffentlichten Kurses für den Basiswert berechnet. Ferner gilt dann jede in diesen Emissionsbedin-
gungen enthaltene Bezugnahme auf die Referenzstelle, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Be-
zugnahme auf die Ersatzreferenzstelle. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(ohne Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Referenzstelle eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich, ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Be-
kanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbetrags außeror-
dentlich zu kündigen. Die Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 
12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am 
Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(einschließlich Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Referenzstelle eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich, ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Be-
kanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbetrags außeror-
dentlich zu kündigen. Sofern in den Produktbedingungen vorgesehen, kann der Emittent die Wertpa-
piere nach billigem Ermessen (ÑΩê= tÉêíé~éáÉêÉ= å~ÅÜ= ÇÉìíëÅÜÉã= oÉÅÜí= ¬=PNR= _d_) zudem außeror-
dentlich kündigen, wenn der Emittent und/oder ein mit ihm verbundenes Unternehmen selbst unter 
Aufwendung wirtschaftlich zumutbarer Bemühungen nicht in der Lage ist (i) Absicherungsgeschäfte 
abzuschließen, erneut abzuschließen, zu ersetzen, aufrechtzuerhalten, aufzulösen, zu erwerben oder 
zu veräußern oder (ii) die Erlöse aus solchen Absicherungsgeschäften zu realisieren, wiederzuerlan-
gen oder zu transferieren (sogenannte "Absicherungsstörungen"). Die Kündigung wird wirksam mit 
dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Lauf-
zeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
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wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

(4) Die Anpassungen und Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch den 
Emittenten nach § 12 bekannt gemacht. 

(5) Ergänzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Referenzstelle. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Wechselkurse=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Im Falle der Ankündigung oder des Eintretens einer der nachfolgend beschriebenen Maßnahmen 
in Bezug auf einen Basiswert ("Anpassungsereignis"): 

(a) wesentliche Änderungen in der Art und Weise der Berechnung des Basiswerts, 

(b) einer sonstigen Veränderungen in Bezug auf den Basiswert 

kann der Emittent das Wertpapierrecht nach Maßgabe der folgenden Bestimmungen anpassen. 

(2) Liegt ein Anpassungsereignis gemäß Absatz (1) vor wird der Emittent, vorbehaltlich einer Kündi-
gung gemäß Absatz (3), das Wertpapierrecht nach billigem Ermessen (ÑΩê= tÉêíé~éáÉêÉ= å~ÅÜ= ÇÉìíJ
ëÅÜÉã=oÉÅÜí= ¬¬= PNRI= PNT=_d_) anpassen, sofern der Stichtag für das Anpassungsereignis vor dem 
bzw. vor einem Bewertungstag liegt bzw. auf diesen fällt. 

Der Emittent kann sich im Rahmen der Ermessensausübung bei der Durchführung der Anpassung zeit-
lich und inhaltlich daran orientieren, wie von der Referenzstelle entsprechende Anpassungen des Ba-
siswerts selbst erfolgen, ist dazu aber nicht verpflichtet. Zweifelsfragen bei der Anwendung der An-
passungsregeln der Referenzstelle entscheidet der Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_). 

"Stichtag" im Sinne der Emissionsbedingungen ist der Tag, an dem die entsprechende Anpassung 
durch die Referenzstelle wirksam wird. 

Derartige Anpassungen können sich insbesondere auf die Ausstattungsmerkmale beziehen. Der Emit-
tent wird sich dabei – soweit rechtlich und tatsächlich möglich – um die wirtschaftliche Gleichstel-
lung des Inhabers der Wertpapiere vor und nach dem Anpassungsereignis bemühen. 

Wird der Referenzpreis für den jeweiligen Basiswert nicht mehr von der Referenzstelle, sondern von 
einer anderen Person, Gesellschaft oder Institution, die der Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê=
tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) für geeignet hält ("Ersatzreferenzstelle"), be-
rechnet und veröffentlicht, so wird das Wertpapierrecht auf der Grundlage des von der Ersatzrefe-
renzstelle berechneten und veröffentlichten Kurses für den Basiswert berechnet. Ferner gilt dann je-
de in diesen Emissionsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Referenzstelle, sofern es der Zu-
sammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf die Ersatzreferenzstelle. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(ohne Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Referenzstelle eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich, ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Be-
kanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbetrags außeror-
dentlich zu kündigen. Die Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß 
§ 12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am 
Außerordentlichen Kündigungstag. 
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Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(einschließlich Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Referenzstelle eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich, ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Be-
kanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbetrags außeror-
dentlich zu kündigen. Sofern in den Produktbedingungen vorgesehen, kann der Emittent die Wertpa-
piere nach billigem Ermessen (ÑΩê= tÉêíé~éáÉêÉ= å~ÅÜ= ÇÉìíëÅÜÉã= oÉÅÜí= ¬=PNR= _d_) zudem außeror-
dentlich kündigen, wenn der Emittent und/oder ein mit ihm verbundenes Unternehmen selbst unter 
Aufwendung wirtschaftlich zumutbarer Bemühungen nicht in der Lage ist (i) Absicherungsgeschäfte 
abzuschließen, erneut abzuschließen, zu ersetzen, aufrechtzuerhalten, aufzulösen, zu erwerben oder 
zu veräußern oder (ii) die Erlöse aus solchen Absicherungsgeschäften zu realisieren, wiederzuerlan-
gen oder zu transferieren (sogenannte "Absicherungsstörungen"). Die Kündigung wird wirksam mit 
dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Lauf-
zeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

(4) Die Anpassungen und Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch den 
Emittenten nach § 12 bekannt gemacht. 

(5) Ergänzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Referenzstelle. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Zinssätze=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Im Falle der Ankündigung oder des Eintretens einer der nachfolgend beschriebenen Maßnahmen 
in Bezug auf einen Basiswert ("Anpassungsereignis"): 

(a) wesentliche Änderungen in der Art und Weise der Berechnung des Basiswerts, 

(b) einer sonstigen Veränderungen in Bezug auf den Basiswert 

kann der Emittent das Wertpapierrecht nach Maßgabe der folgenden Bestimmungen anpassen. 

(2) Liegt ein Anpassungsereignis gemäß Absatz (1) vor wird der Emittent, vorbehaltlich einer Kündi-
gung gemäß Absatz (3), das Wertpapierrecht nach billigem Ermessen (ÑΩê= tÉêíé~éáÉêÉ= å~ÅÜ= ÇÉìíJ
ëÅÜÉã=oÉÅÜí= ¬¬= PNRI= PNT=_d_) anpassen, sofern der Stichtag für das Anpassungsereignis vor dem 
bzw. vor einem Bewertungstag liegt bzw. auf diesen fällt. 

Der Emittent kann sich im Rahmen der Ermessensausübung bei der Durchführung der Anpassung zeit-
lich und inhaltlich daran orientieren, wie von der Referenzstelle entsprechende Anpassungen des Ba-
siswerts erfolgen, ist dazu aber nicht verpflichtet. Zweifelsfragen bei der Anwendung der Anpas-
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sungsregeln der Referenzstelle entscheidet der Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê= tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_). 

"Stichtag" im Sinne der Emissionsbedingungen ist der Tag, an dem die entsprechende Anpassung 
durch die Referenzstelle wirksam wird. 

Derartige Anpassungen können sich insbesondere auf die Ausstattungsmerkmale beziehen. Der Emit-
tent wird sich dabei – soweit rechtlich und tatsächlich möglich – um die wirtschaftliche Gleichstel-
lung des Wertpapierinhabers vor und nach dem Anpassungsereignis bemühen. 

Wird der Referenzpreis für den jeweiligen Basiswert nicht mehr von der Referenzstelle, sondern von 
einer anderen Person, Gesellschaft oder Institution, die der Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê=
tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) für geeignet hält ("Ersatzreferenzstelle"), be-
rechnet und veröffentlicht, so wird das Wertpapierrecht auf der Grundlage des von der Ersatzrefe-
renzstelle berechneten und veröffentlichten Kurses für den Basiswert berechnet. Ferner gilt dann je-
de in diesen Emissionsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Referenzstelle, sofern es der Zu-
sammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf die Ersatzreferenzstelle. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(ohne Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Referenzstelle eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich, ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Be-
kanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbetrags außeror-
dentlich zu kündigen. Die Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß 
§ 12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am 
Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(einschließlich Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Referenzstelle eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich, ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Be-
kanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbetrags außeror-
dentlich zu kündigen. Sofern in den Produktbedingungen vorgesehen, kann der Emittent die Wertpa-
piere nach billigem Ermessen (ÑΩê= tÉêíé~éáÉêÉ= å~ÅÜ= ÇÉìíëÅÜÉã= oÉÅÜí= ¬=PNR= _d_) zudem außeror-
dentlich kündigen, wenn der Emittent und/oder ein mit ihm verbundenes Unternehmen selbst unter 
Aufwendung wirtschaftlich zumutbarer Bemühungen nicht in der Lage ist (i) Absicherungsgeschäfte 
abzuschließen, erneut abzuschließen, zu ersetzen, aufrechtzuerhalten, aufzulösen, zu erwerben oder 
zu veräußern oder (ii) die Erlöse aus solchen Absicherungsgeschäften zu realisieren, wiederzuerlan-
gen oder zu transferieren (sogenannte "Absicherungsstörungen"). Die Kündigung wird wirksam mit 
dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Lauf-
zeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
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wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

(4) Die Anpassungen und Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch den 
Emittenten nach § 12 bekannt gemacht. 

(5) Ergänzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Referenzstelle. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Investmentanteile=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Im Falle der Ankündigung oder des Eintretens einer der nachfolgend beschriebenen Maßnahmen 
in Bezug auf einen Basiswert ("Anpassungsereignis"): 

(a) Verschmelzung, Übertragung, Zusammenlegung, Auflösung oder Beendigung des Fonds; 

(b) Einschränkungen in der Ausgabe oder Rücknahme von Investmentanteilen durch den Fonds;  

(c) Änderung der Währung, in der die Investmentanteile berechnet werden; 

(d) Veränderung der Anzahl der Investmentanteile im Fonds, ohne dass damit entsprechende 
Mittelzuflüsse oder Mittelabflüsse in bzw. aus dem Fonds verbunden sind; 

(e) jedes andere mit den voranstehenden Abschnitten (a) bis (d) vergleichbare Ereignis in Bezug 
auf den Fonds bzw. die Investmentanteile, das entweder einen ähnlichen Effekt auf den Wert 
des Fonds bzw. die Investmentanteile haben kann oder mit den unter den Abschnitten (a) 
bis (d) genannten Ereignissen vergleichbar ist. 

kann der Emittent das Wertpapierrecht nach Maßgabe der folgenden Bestimmungen anpassen. 

(2) Liegt ein Anpassungsereignis gemäß Absatz (1) vor, wird der Emittent, vorbehaltlich einer Kün-
digung gemäß Absatz (3), das Wertpapierrecht nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíJ
ëÅÜÉã= oÉÅÜí= ¬¬=PNRI= PNT=_d_) anpassen, sofern der Stichtag für das Anpassungsereignis vor dem 
bzw. vor einem Bewertungstag liegt bzw. auf diesen fällt, und sofern dies nach billigem Ermessen 
(ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emittenten erforderlich und angemes-
sen ist, um die Wertpapierinhaber wirtschaftlich so zu stellen, wie sie unmittelbar vor dem Anpas-
sungsereignis standen. 

Der Emittent kann sich im Rahmen der Ermessensausübung bei der Durchführung der Anpassung zeit-
lich und inhaltlich daran orientieren, wie von der Referenzstelle bzw. von der Fondsgesellschaft ent-
sprechende Anpassungen des Basiswerts selbst erfolgen, ist dazu aber nicht verpflichtet. Zweifelsfra-
gen bei der Anwendung der Anpassungsregeln der Referenzstelle entscheidet der Emittent nach billi-
gem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_). 

"Stichtag" im Sinne der Emissionsbedingungen ist der Tag, an dem die entsprechende Anpassung 
durch die Referenzstelle bzw. die Fondsgesellschaft wirksam wird. 

Eine derartige Anpassung kann sich insbesondere auf die Ausstattungsmerkmale beziehen. Der Emit-
tent wird sich dabei – soweit rechtlich und tatsächlich möglich – um die wirtschaftliche Gleichstel-
lung des Wertpapierinhabers vor und nach dem Anpassungsereignis bemühen. 

Wird der Referenzpreis für den jeweiligen Basiswert nicht mehr von der Referenzstelle, sondern von 
einer anderen Person, Gesellschaft oder Institution, die der Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê=
tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) für geeignet hält ("Ersatzreferenzstelle"), be-
rechnet und veröffentlicht, so wird das Wertpapierrecht auf der Grundlage des von der Ersatzrefe-
renzstelle berechneten und veröffentlichten Kurses für den Basiswert berechnet. Ferner gilt dann je-
de in diesen Emissionsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf die Referenzstelle, sofern es der Zu-
sammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf die Ersatzreferenzstelle. 
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pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(ohne Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten eine sachgerechte Anpassung aus welchen Gründen auch immer nicht möglich und/oder sollte 
der Emittent feststellen, dass er bzw. seine Sicherungsgeber aufgrund der Anpassungsmaßnahme 
nicht oder nur noch unter unverhältnismäßig erschwerten Bedingungen wirtschaftlicher oder prakti-
scher Art in der Lage ist, die für die Absicherung seiner Zahlungsverpflichtung aus der Ausgabe der 
Wertpapiere erforderlichen Sicherungsgeschäfte zu tätigen oder liegt ein außerordentliches Fondser-
eignis gemäß Absatz (4) vor, ist der Emittent berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, die Wertpapiere 
vorzeitig durch Bekanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündi-
gungsbetrags außerordentlich zu kündigen. Die Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Be-
kanntmachung gemäß § 12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere en-
det in diesem Falle am Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(einschließlich Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten eine sachgerechte Anpassung aus welchen Gründen auch immer nicht möglich und/oder sollte 
der Emittent feststellen, dass er bzw. seine Sicherungsgeber aufgrund der Anpassungsmaßnahme 
nicht oder nur noch unter unverhältnismäßig erschwerten Bedingungen wirtschaftlicher oder prakti-
scher Art in der Lage ist, die für die Absicherung seiner Zahlungsverpflichtung aus der Ausgabe der 
Wertpapiere erforderlichen Sicherungsgeschäfte zu tätigen oder liegt ein außerordentliches Fondser-
eignis gemäß Absatz (4) vor, ist der Emittent berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, die Wertpapiere 
vorzeitig durch Bekanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündi-
gungsbetrags außerordentlich zu kündigen. Sofern in den Produktbedingungen vorgesehen, kann der 
Emittent die Wertpapiere nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬=PNR=_d_) 
zudem außerordentlich kündigen, wenn der Emittent und/oder ein mit ihm verbundenes Unterneh-
men selbst unter Aufwendung wirtschaftlich zumutbarer Bemühungen nicht in der Lage ist 
(i) Absicherungsgeschäfte abzuschließen, erneut abzuschließen, zu ersetzen, aufrechtzuerhalten, 
aufzulösen, zu erwerben oder zu veräußern oder (ii) die Erlöse aus solchen Absicherungsgeschäften 
zu realisieren, wiederzuerlangen oder zu transferieren (sogenannte "Absicherungsstörungen"). Die 
Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 12 ("Außerordentlicher 
Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am Außerordentlichen Kündi-
gungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

(4) Ein "Außerordentliches Fondsereignis" im Sinne dieser Emissionsbedingungen ist der Eintritt 
eines der nachstehend aufgezählten Ereignisse: 

(a) die Überprüfung oder aufsichtsrechtliche Maßnahmen in Bezug auf die Tätigkeit der relevan-
ten Referenzstelle oder der Fondsgesellschaft in Bezug auf das Vorliegen von unerlaubten 
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Handlungen, der Verletzung einer gesetzlichen, regulatorischen Vorschrift oder Regel durch 
die zuständige Aufsichtsbehörde; 

(b) Verschmelzung, Übertragung, Zusammenlegung, Auflösung oder Beendigung der Fondsgesell-
schaft; 

(c) Widerruf der Zulassung bzw. Vertriebszulassung der Fondsgesellschaft bzw. für den Fonds; 

(d) die zwangsweise Rücknahme von Investmentanteilen durch den Fonds; 

(e) eine Änderung der auf den Fonds anwendbaren Steuergesetze oder eine Änderung des steu-
erlichen Status des Fonds gemäß § 5 Investmentsteuergesetz; 

(f) ein Ereignis, welches die Feststellung des Kurses des Basiswerts voraussichtlich während der 
Laufzeit der Wertpapiere unmöglich macht. 

(5) Die Anpassungen und Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch den 
Emittenten nach § 12 bekannt gemacht. 

(6) Ergänzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Referenzstelle bzw. 
der Fondsgesellschaft. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=virtuelle Währungen=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Im Falle der Ankündigung oder des Eintretens einer der nachfolgend beschriebenen Maßnahmen 
in Bezug auf einen Basiswert ("Anpassungsereignis"): 

(a) wesentliche Änderungen in der Art und Weise der Berechnung des Basiswerts, 

(b) Anpassung des Basiswerts an einer der Referenzstellen, 

(c) Einstellung des Handels oder der vorzeitigen Abrechnung des Basiswerts an einer der Refe-
renzstellen, 

(d) wesentliche Veränderung des Konzepts des Basiswerts oder der technischen Spezifikationen, 
die dem Basiswert zugrunde liegen, 

(e) Einführung, Aufhebung oder Veränderung einer Steuer, Gebühr, Abgabe oder sonstigen Kos-
ten, die auf das oder in Verbindung mit dem Bezugsobjekt erhoben wird, das dem Basiswert 
zugrunde liegt, sofern sich dies auf den Preis des Basiswerts auswirkt und sofern diese Ein-
führung, Aufhebung oder Veränderung nach dem Ausgabetag erfolgt, oder 

(f) einer sonstigen Veränderungen in Bezug auf den Basiswert,  

kann der Emittent das Wertpapierrecht nach Maßgabe der folgenden Bestimmungen anpassen. 

(2) Liegt ein Anpassungsereignis gemäß Absatz (1) vor, wird der Emittent, vorbehaltlich einer Kün-
digung gemäß Absatz (3), das Wertpapierrecht nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíJ
ëÅÜÉã=oÉÅÜí= ¬¬= PNRI= PNT=_d_) anpassen, sofern der Stichtag für das Anpassungsereignis vor dem 
bzw. vor einem Bewertungstag liegt bzw. auf diesen fällt. 

Der Emittent kann sich im Rahmen der Ermessensausübung bei der Durchführung der Anpassung zeit-
lich und inhaltlich daran orientieren, wie von einer der Referenzstelle entsprechende Anpassungen 
des Basiswerts selbst erfolgen, ist dazu aber nicht verpflichtet. Zweifelsfragen bei der Anwendung 
der Anpassungsregeln der Referenzstelle entscheidet der Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíJ
é~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_). 
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"Stichtag" im Sinne der Emissionsbedingungen ist der erste Handelstag an einer der Referenzstellen, 
an dem die entsprechende virtuelle Währung unter Berücksichtigung der Anpassung gehandelt wird. 

Derartige Anpassungen können sich insbesondere auf die Ausstattungsmerkmale sowie auf eine Er-
setzung des Basiswerts beziehen. Der Emittent wird sich dabei – soweit rechtlich und tatsächlich 
möglich – um die wirtschaftliche Gleichstellung des Inhabers der Wertpapiere vor und nach dem An-
passungsereignis sowie um die Erhaltung der Kontinuität der Entwicklung der den Wertpapieren zu-
grunde liegenden Bezugsgrößen bemühen. 

Wird der Referenzpreis für den jeweiligen Basiswert nicht mehr an einer der Referenzstellen, sondern 
von einem anderen Geeigneten Handelsplatz (wie nachfolgend definiert), den die Berechnungsstelle 
nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) für geeignet hält 
(die "Ersatzreferenzstelle"), berechnet und veröffentlicht, so wird der Auszahlungsbetrag auf der 
Grundlage des von der Ersatzreferenzstelle berechneten und veröffentlichten Kurses für den Basis-
wert berechnet. Ferner gilt dann jede in diesen Emissionsbedingungen enthaltene Bezugnahme auf 
eine Referenzstelle, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezugnahme auf die Ersatzreferenzstel-
le. 

"Geeignete Handelsplätze" sind Handelsplätze, die kein mit dem Emittenten oder der Berechnungs-
stelle verbundenes Unternehmen sind und die die Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=
tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=ÖÉäíÉå=¬¬=PNRI=PNT=_d_) festlegt. Geeignete Handelsplätze müssen 
den folgenden Kriterien entsprechen: 

(a) der Handelsplatz muss auf einer kontinuierlichen oder regelmäßigen Basis (i) eine Geld-Brief-
Spanne für einen sofortigen Verkauf (çÑÑÉê) und einen sofortigen Kauf (ÄáÇ) und (ii) den zuletzt gezahl-
ten Preis für den Basiswert, jeweils in der Währung des Basiswerts veröffentlichen; 

(b) die Aktivitäten im Zusammenhang mit dem Handel und/oder der Veröffentlichung der Preise auf 
dem Handelsplatz wurden nicht von einer Behörde, die rechtlich für diesen Handelsplatz zuständig ist, 
verboten oder für ungesetzlich erklärt; 

(c) der Handelsplatz muss mindestens fünf (5) Prozent des auf die jeweilige virtuelle Währung entfal-
lenen Gesamtvolumens innerhalb der vergangenen dreißig (30) Börsentage haben; und 

(d) ein Tausch (Ein- oder Auszahlungen) von nationalen Währungen in virtuellen Währungen, und um-
gekehrt, muss innerhalb von zwei (2) bis sieben (7) Bankarbeitstagen durchgeführt werden. 

 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(ohne Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=

(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Referenzstelle eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich, ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Be-
kanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbetrags außeror-
dentlich zu kündigen. Die Kündigung wird wirksam mit dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 
12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Laufzeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am 
Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

pçÑÉêå= ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Außerordentliches Kündigungsrecht des Emittenten – Anwendbar 
(einschließlich Absicherungsstörungen)=îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EPFW=
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(3) Ist nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) des Emitten-
ten oder der Referenzstelle eine sachgerechte Anpassung, aus welchen Gründen auch immer, nicht 
möglich, ist der Emittent berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Wertpapiere vorzeitig durch Be-
kanntmachung gemäß § 12 unter Angabe des nachstehend definierten Kündigungsbetrags außeror-
dentlich zu kündigen. Sofern in den Produktbedingungen vorgesehen, kann der Emittent die Wertpa-
piere nach billigem Ermessen (ÑΩê= tÉêíé~éáÉêÉ= å~ÅÜ= ÇÉìíëÅÜÉã= oÉÅÜí= ¬=PNR= _d_) zudem außeror-
dentlich kündigen, wenn der Emittent und/oder ein mit ihm verbundenes Unternehmen selbst unter 
Aufwendung wirtschaftlich zumutbarer Bemühungen nicht in der Lage ist (i) Absicherungsgeschäfte 
abzuschließen, erneut abzuschließen, zu ersetzen, aufrechtzuerhalten, aufzulösen, zu erwerben oder 
zu veräußern oder (ii) die Erlöse aus solchen Absicherungsgeschäften zu realisieren, wiederzuerlan-
gen oder zu transferieren (sogenannte "Absicherungsstörungen"). Die Kündigung wird wirksam mit 
dem Zeitpunkt der Bekanntmachung gemäß § 12 ("Außerordentlicher Kündigungstag"). Die Lauf-
zeit der Wertpapiere endet in diesem Falle am Außerordentlichen Kündigungstag. 

Der Emittent zahlt im Falle einer außerordentlichen Kündigung an jeden Wertpapierinhaber innerhalb 
von fünf Bankarbeitstagen nach dem Kündigungstag einen Betrag je Wertpapier ("Kündigungsbe-
trag"), der von dem Emittenten bzw. der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=
å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) als angemessener Marktpreis eines Wertpapiers festgelegt 
wird. Für die Zahlung des Kündigungsbetrags gelten ansonsten die Regelungen des § 10 entspre-
chend. 

(4) Die Anpassungen und Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch den 
Emittenten nach § 12 bekannt gemacht. 

(5) Ergänzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Referenzstellen, so-
fern vorhanden und nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) 
des Emittenten anwendbar. 

 

 

§ 6a Barausschüttungen 

pçÑÉêå=ÇáÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=ÄÉá=ÉáåÉã=hçêÄ=~äë=_~ëáëïÉêí=Barausschüttungen áå=cçêã=ÉáåÉê Thesau-
rierung (Reinvestition) çÇÉê Thesaurierung (Geldanteil) å~ÅÜ=ÇÉå=_ÉëíáããìåÖÉå=ÇáÉëÉë=¬=S~=îçêëÉJ
ÜÉåI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Ordentliche Dividendenzahlungen, Zinsen und andere Barausschüttungen des jeweiligen Basis-
werts oder Korbbestandteils, die der Emittent zwischen dem Festlegungstag und dem Bewertungstag 
erhält, werden abzüglich länderspezifischer Steuern, Abgaben und sonstigen Gebühren, die die Be-
rechnungsstelle nach billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ= å~ÅÜ= ÇÉìíëÅÜÉã= oÉÅÜí= ¬¬= PNRI= PNT= _d_) 
feststellt, (für den Zweck dieses § 6a der „Nettobetrag“) entsprechend der nachfolgenden Absätze 
(2) und (3) – und sofern nicht bereits im Zusammenhang mit §6 oben erfolgt – berücksichtigt.  

(2) Falls die Produktbedingungen eine Thesaurierung (Reinvestition) vorsehen, wird der Emittent den 
Nettobetrag in den entsprechenden Korbbestandteil reinvestieren, wobei die Anzahl bzw. Gewich-
tung dieses Korbbestandteils im billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=
PNT=_d_) der Berechnungsstelle gemäß den Produktbedingungen angepasst wird. 

(3) Falls die Produktbedingungen eine Thesaurierung (Geldanteil) vorsehen, wird der Emittent den 
Nettobetrag durch Bildung eines Geldanteils oder der Erhöhung eines bereits bestehenden Geldan-
teils berücksichtigen. Dieser Geldanteil wird nicht verzinst. Die Bildung bzw. Erhöhung des Geldan-
teils erfolgt im billigem Ermessen (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) der Be-
rechnungsstelle gemäß den Produktbedingungen. 

(4) Die Anpassungen des Basiswerts werden durch den Emittenten nach § 12 bekannt gemacht. 
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§ 7 Marktstörung 

(1) Wenn am Bewertungstag oder an einem Bewertungstag im Zeitpunkt der Feststellung des Refe-
renzpreises eines Basiswerts oder während der Stunde davor eine Marktstörung, wie in Absatz (4) de-
finiert, eintritt oder vorliegt, oder der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt wird, so gilt für 
den betroffenen Basiswert als Bewertungstag der nächstfolgende Börsentag, an dem keine Marktstö-
rung mehr vorliegt bzw. der Referenzpreis des Basiswerts wieder festgestellt wird. Der Fälligkeitstag 
verschiebt sich entsprechend. Der Emittent wird sich bemühen, unverzüglich gemäß § 12 bekannt zu 
machen, dass eine Marktstörung eingetreten ist. Eine Pflicht zur Mitteilung besteht jedoch nicht. 

(2) Ist der bzw. ein Bewertungstag um fünf aufeinander folgende Börsentage verschoben worden, 
gilt dieser fünfte Börsentag als Bewertungstag. Dabei wird der Emittent nach billigem Ermessen (ÑΩê=
tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí=¬¬=PNRI=PNT=_d_) einen maßgeblichen Wert des Basiswerts als Re-
ferenzpreis bestimmen, der nach dessen Beurteilung den am Bewertungstag herrschenden Marktge-
gebenheiten entspricht. 

(3) Ergänzend zu den vorgenannten Bestimmungen gelten die Regelungen der Referenzstelle und der 
Terminbörse. 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Aktien, aktienvertretende Wertpapiere (ADRs bzw. GDRs) bzw. 
sonstige Dividendenpapiere=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EQFW=

(4) "Marktstörung" bedeutet die vorübergehende Suspendierung oder wesentliche Einschränkung 
des Handels 

(a) an der Referenzstelle allgemein;  

(b)  in dem Basiswert an der Referenzstelle; oder  

(c)  in Termin- oder Optionskontrakten mit Bezug auf den Basiswert an der Terminbörse, falls 
solche dort gehandelt werden. 

Eine Einschränkung der Handelszeit oder der Handelstage gilt nicht als Marktstörung, wenn sie auf 
eine angekündigte Änderung der regelmäßigen Geschäftsstunden der Referenzstelle bzw. der maß-
geblichen Terminbörse zurückzuführen ist. Die durch die Referenzstelle bzw. die maßgebliche Ter-
minbörse während eines Handelstages auferlegte Handelsbeschränkung zur Verhinderung von Preis-
veränderungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten würden, gilt dann als Marktstö-
rung, wenn diese Beschränkung bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert. 
Die in § 6 beschriebenen Fälle, die ein Anpassungsereignis auslösen, fallen nicht unter die vorste-
hende Definition. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Indizes=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EQFW=

(4) "Marktstörung" bedeutet die vorübergehende Suspendierung oder wesentliche Einschränkung 
des Handels 

(a) eines einzelnen Indexbestandteils oder mehrerer Indexbestandteile oder in Options- oder 
sonstigen Terminkontrakten bezogen auf einzelne oder mehrere Indexbestandteile des Ba-
siswerts; 

(b) bezogen auf den Basiswert; oder 

(c) in Options- oder sonstigen Terminkontrakten in Bezug auf den Basiswert oder die Indexbe-
standteile an der Terminbörse. 
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Eine Einschränkung der Handelszeit oder der Handelstage gilt nicht als Marktstörung, wenn sie auf 
eine angekündigte Änderung der regelmäßigen Geschäftsstunden der Referenzstelle bzw. der maß-
geblichen Terminbörse zurückzuführen ist. Die durch die Referenzstelle bzw. die maßgebliche Ter-
minbörse während eines Handelstages auferlegte Handelsbeschränkung zur Verhinderung von Preis-
veränderungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten würden, gilt dann als Marktstö-
rung, wenn diese Beschränkung bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert. 
Die in § 6 Absatz (1) beschriebenen Fälle, die ein Anpassungsereignis auslösen, fallen nicht unter 
die vorstehende Definition. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Schuldverschreibungen=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EQFW=

(4) "Marktstörung" bedeutet die vorübergehende Suspendierung oder wesentliche Einschränkung 
des Handels 

(a) an den Handelsplätzen allgemein, an denen der Basiswert gehandelt wird;  

(b) in dem Basiswert bzw. in der dem Basiswert gegebenenfalls zugrunde liegenden Referenz-
größe bzw. in den Aktien des Emittenten des Basiswerts an ihrer jeweils maßgeblichen Bör-
se; 

(c) in Termin- oder Optionskontrakten mit Bezug auf die dem Basiswert gegebenenfalls zugrun-
de liegende Referenzgröße bzw. auf die Aktien des Emittenten des Basiswerts an der Termin-
börse. 

Eine Einschränkung der Handelszeit oder der Handelstage gilt nicht als Marktstörung, wenn sie auf 
eine angekündigte Änderung der regelmäßigen Geschäftsstunden der Referenzstelle bzw. der maß-
geblichen Terminbörse zurückzuführen ist. Die durch die Referenzstelle bzw. die maßgebliche Ter-
minbörse während eines Handelstages auferlegte Handelsbeschränkung zur Verhinderung von Preis-
veränderungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten würden, gilt dann als Marktstö-
rung, wenn diese Beschränkung bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert. 
Die in § 6 Absatz (1) beschriebenen Fälle, die ein Anpassungsereignis auslösen, fallen nicht unter 
die vorstehende Definition. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Rohstoffe=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EQFW=

(4) "Marktstörung" bedeutet die vorübergehende Suspendierung oder wesentliche Einschränkung 
des Handels 

(a) des Basiswerts am Interbankenmarkt für den Basiswert; oder 

(b) in Termin- oder Optionskontrakten mit Bezug auf den Basiswert an der Terminbörse. 

Eine Einschränkung der Handelszeit oder der Handelstage gilt nicht als Marktstörung, wenn sie auf 
eine angekündigte zeitliche Änderung der Fixing Usancen der Referenzstelle zurückzuführen ist. Die 
durch die Terminbörse auferlegte Handelsbeschränkung zur Verhinderung von Preisveränderungen, 
die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten würden, gilt dann als Marktstörung, wenn diese 
Beschränkung bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag fortdauert. Die in § 6 Absatz 
(1) beschriebenen Fälle, die ein Anpassungsereignis auslösen, fallen nicht unter die vorstehende De-
finition. 
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pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Futures oder Zinsfutures=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EQFW=

(4) "Marktstörung" bedeutet die vorübergehende Suspendierung oder wesentliche Einschränkung 
des Handels 

(a) an der Referenzstelle; oder 

(b) in Bezug auf den Basiswert an der Referenzstelle. 

Eine Einschränkung der Handelszeit oder der Handelstage gilt nicht als Marktstörung, wenn sie auf 
eine angekündigte Änderung der regelmäßigen Geschäftsstunden der Referenzstelle zurückzuführen 
ist. Die durch die Referenzstelle während eines Handelstages auferlegte Handelsbeschränkung zur 
Verhinderung von Preisveränderungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten würden, 
gilt dann als Marktstörung, wenn diese Beschränkung bis zum Ende der Handelszeit an dem betref-
fenden Tag fortdauert. Die in § 6 Absatz (1) beschriebenen Fälle, die ein Anpassungsereignis auslö-
sen, fallen nicht unter die vorstehende Definition. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Wechselkurse=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EQFW=

(4) Eine "Marktstörung" liegt vor bei einer Suspendierung oder wesentlichen Einschränkung des De-
visenhandels in mindestens einer der Währungen der Wechselkurse des Basiswerts, einer Einschrän-
kung der Konvertierbarkeit der entsprechenden Währungen bzw. der wirtschaftlichen Unmöglichkeit, 
einen Wechselkurs zu erhalten.  

Die in § 6 Absatz (1) beschriebenen Fälle, die ein Anpassungsereignis auslösen, fallen nicht unter 
die vorstehende Definition.  

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Zinssätze=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EQFW=

(4) Eine "Marktstörung" liegt vor, wenn die Feststellung des Basiswerts, aus welchen Gründen auch 
immer, unmöglich ist. 

Die in § 6 Absatz (1) beschriebenen Fälle, die ein Anpassungsereignis auslösen, fallen nicht unter 
die vorstehende Definition. 

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=Investmentanteile=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EQFW=

(4) Eine "Marktstörung" liegt vor, wenn an einem Börsentag der Wert des Basiswerts von der Refe-
renzstelle nicht festgestellt wird.  

Die in § 6 Absätzen (1) und (4) beschriebenen Fälle fallen nicht unter die vorstehende Definition.  

 

pçÑÉêå=Éë=ëáÅÜ=ÄÉá=ÇÉã=_~ëáëïÉêí=ìã=virtuelle Währungen=Ü~åÇÉäíI=Öáäí=ÑçäÖÉåÇÉê=^Äë~íò=EQFW=

(4) "Marktstörung" bedeutet die vorübergehende Suspendierung oder wesentliche Einschränkung 
des Handels in mindestens einer der Währungen der Wechselkurse des Basiswerts, einer Einschrän-
kung der Konvertierbarkeit der entsprechenden Währungen bzw. der wirtschaftlichen Unmöglichkeit, 
einen Wechselkurs zu erhalten. 
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Eine Einschränkung der Handelszeit oder der Handelstage gilt nicht als Marktstörung, wenn sie auf 
eine angekündigte Änderung der regelmäßigen Geschäftsstunden einer der Referenzstellen zurückzu-
führen ist. Die durch die jeweilige Referenzstelle während eines Handelstages auferlegte Handelsbe-
schränkung zur Verhinderung von Preisveränderungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen über-
schreiten würden, gilt dann als Marktstörung, wenn diese Beschränkung bis zum Ende der Handels-
zeit an dem betreffenden Tag fortdauert. Die in § 6 Absatz (1) beschriebenen Fälle, die ein Anpas-
sungsereignis auslösen, fallen nicht unter die vorstehende Definition. 

 

§ 8 Form, Anwendbares Recht, Girosammelverwahrung, Übertragbarkeit 

pçÑÉêå=ÇáÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Anwendbares Recht – Deutsches Recht îçêëÉÜÉåI=ÖÉäíÉå=ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=
oÉÖÉäìåÖÉåW 

(1) Die Wertpapiere werden als auf den Inhaber lautende Wertpapiere begeben. Form und Inhalt der 
Wertpapiere sowie die Rechte und Pflichten der Wertpapierinhaber, des Emittenten, der Zahl-
stelle(n) und der Berechnungsstelle bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem Recht der Bun-
desrepublik Deutschland. Davon unberührt unterliegt die Garantie ausschließlich dem Recht der 
Schweiz (§ 1 Absatz 5). 

(2) Während der Laufzeit ist das Wertpapierrecht in einer Sammelurkunde gemäß § 9 a (Deutsches) 
Depotgesetz (die "Urkunde") verbrieft. Die Urkunde ist bei Clearstream Banking AG, Mergentha-
lerallee 61, 65760 Eschborn, Deutschland (die "Verwahrungsstelle") hinterlegt und wird solan-
ge von der Verwahrungsstelle verwahrt, bis sämtliche Verpflichtungen des Emittenten aus den 
Wertpapieren erfüllt sind. Der Anspruch auf Lieferung effektiver Wertpapiere ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern stehen Miteigentumsanteile, wirtschaftliche Eigentumsrechte oder vergleichbare 
Rechte an der Urkunde zu, die in Übereinstimmung mit den Regeln der Verwahrungsstelle sowie 
in Übereinstimmung mit dem Recht der Bundesrepublik Deutschland übertragbar sind. 

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Wertpapiere ausschließlich in Einheiten von einem Wertpapier 
oder einem ganzzahligen Vielfachen davon übertragbar. 

(4) "Wertpapierinhaber" bezeichnet einen jeglichen Inhaber eines Miteigentumsanteils oder Mitei-
gentumsanspruchs, eines wirtschaftlichen Eigentumsrechts oder eines vergleichbaren Rechts an 
der Urkunde. 

pçÑÉêå=ÇáÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Anwendbares Recht – Schweizerisches Recht îçêëÉÜÉåI=ÖÉäíÉå=ÇáÉ=ÑçäJ
ÖÉåÇÉå=oÉÖÉäìåÖÉåW 

(1) Form und Inhalt der Wertpapiere sowie die Rechte und Pflichten der Wertpapierinhaber, des 
Emittenten, der Zahlstelle(n), der Berechnungsstelle und des Garanten bestimmen sich in jeder 
Hinsicht nach dem Recht der Schweiz. 

(2) Die Wertpapiere stellen Bucheffekten (die "Bucheffekten") im Sinne des (Schweizerischen) 
Bundesgesetzes über Bucheffekten dar. Sie werden zunächst in unverbriefter Form gemäß Art. 
973 c des Schweizerischen Zivilgesetzbuches (Obligationenrecht) als Wertrechte (die "Wertrech-
te") ausgegeben. 

 Wertrechte werden von dem Emittenten durch Eintrag in einem von dem Emittenten geführten 
Wertrechtebuch geschaffen. Diese Wertrechte werden dann in das Hauptregister der SIX SIS AG, 
Brandschenkestrasse 47, 8002 Zürich, Schweiz (die "Verwahrungsstelle") eingetragen. Mit der 
Eintragung der Wertrechte im Hauptregister der Verwahrungsstelle und deren Gutschrift in ei-
nem oder mehreren Effektenkonten entstehen Bucheffekten, Art. 6 Abs. 1 c) des (Schweizeri-
schen) Bundesgesetzes über Bucheffekten. 
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Wertrechte in Form von Bucheffekten können nur nach Maßgabe der Bestimmungen des 
(Schweizerischen) Bundesgesetzes über Bucheffekten sowie dem Recht der Schweiz übertragen 
oder in sonstiger Weise veräußert werden, d.h. durch Gutschrift der Bucheffekten auf einem Ef-
fektenkonto des Erwerbers. 

Der Emittent und die Inhaber sind zu keinem Zeitpunkt berechtigt, die Wertrechte in eine Glo-
balurkunde oder in physische Wertpapiere umzuwandeln oder deren Umwandlung zu verlangen 
oder eine Lieferung einer Globalurkunde oder von physischen Wertpapieren herbeizuführen oder 
zu verlangen. 

Aus den Unterlagen der Verwahrungsstelle ergibt sich die Anzahl der von jedem Teilnehmer der 
Verwahrungsstelle gehaltenen Bucheffekten. In Bezug auf Bucheffekten, gelten (i) diejenigen 
Personen, mit Ausnahme der Verwahrungsstelle selbst, welche die Bucheffekten in einem bei 
einer Verwahrungsstelle geführten Effektenkonto halten und (ii) Verwahrungsstellen, die 
Bucheffekten auf eigene Rechnung halten, als Inhaber der Bucheffekten. Die Zahlstelle darf da-
von ausgehen, dass eine Bank oder ein Finanzintermediär, welcher eine Erklärung des Inhabers 
gemäß diesen Bedingungen für den Inhaber abgibt oder weiterleitet, vom Inhaber dazu gehörig 
ermächtigt worden ist. 

(3) Im Effektengiroverkehr sind die Wertpapiere ausschließlich in Einheiten entsprechend dem Min-
desthandelsvolumen oder einem ganzzahligen Vielfachen davon übertragbar. 

(4) "Wertpapierinhaber" bezeichnet eine Person, welche die Produkte im eigenen Namen und für 
eigene Rechnung in einem Wertpapierdepot hält. 

 

§ 9 Berechnungsstelle(n), Zahlstelle(n) 

(1) "Berechnungsstelle" ist die Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 8022 Zürich, Schweiz. Der 
Emittent ist jederzeit berechtigt, die Berechnungsstelle durch eine andere Bank zu ersetzen, eine 
oder mehrere zusätzliche Berechnungsstellen zu bestellen und/oder deren Bestellung zu widerrufen. 
Die Berechnungsstelle handelt ausschließlich als Erfüllungsgehilfin des Emittenten und hat keinerlei 
Pflichten gegenüber den Inhabern der Wertpapiere. Die Berechnungsstelle ist von den Beschränkun-
gen des § 181 BGB (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí) und etwaigen gleichartigen Beschränkun-
gen des anwendbaren Rechts anderer Länder (soweit zulässig) befreit. Sämtliche der in Satz 2 er-
wähnten Maßnahmen werden nach § 12 bekannt gegeben.  

(2) "Hauptzahlstelle" ist die Bank Vontobel AG, Zürich, "deutsche Nebenzahlstelle" ist die Bank 
Vontobel Europe AG, Alter Hof 5, 80331 München (Hauptzahlstelle und deutsche Nebenzahlstelle 
werden zusammen auch die "Zahlstelle(n)" genannt). Der Emittent ist jederzeit berechtigt, eine 
Zahlstelle zu ersetzen, eine oder mehrere zusätzliche Zahlstellen zu bestellen und/oder deren Bestel-
lung zu widerrufen. Eine Zahlstelle handelt ausschließlich als Erfüllungsgehilfin des Emittenten und 
hat keinerlei Pflichten gegenüber dem Wertpapierinhaber. Eine Zahlstelle ist von den Beschränkun-
gen des § 181 BGB (ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=oÉÅÜí) und etwaigen gleichartigen Beschränkun-
gen des anwendbaren Rechts anderer Länder (soweit zulässig) befreit. Sämtliche der in Satz 2 er-
wähnten Maßnahmen werden nach § 12 bekannt gegeben. 

 

§ 10 Zahlungen 

(1) Der Emittent wird über die Zahlstelle(n) für alle von ihm begebenen Wertpapiere am Fälligkeits-
tag die jeweils fälligen Leistungen der Verwahrungsstelle zur Weiterleitung an die jeweiligen Depot-
banken zwecks Gutschrift an die Wertpapierinhaber zur Verfügung stellen. Damit wird der Emittent 
von sämtlichen Leistungsverpflichtungen frei. 
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(2) Die fälligen Leistungen werden von der Berechnungsstelle berechnet und sind, sofern nicht ein 
offensichtlicher Irrtum vorliegt, für die Wertpapierinhaber bindend.  

(3) Die sich bei der Berechnung der Geldbeträge ergebenden Werte werden kaufmännisch auf zwei 
Dezimalstellen auf- bzw. abgerundet. 

(4) Eine etwaige Umrechnung zu zahlender Geldbeträge von der Währung des Basiswerts in die Han-
delswährung erfolgt entsprechend der in den Produktbedingungen bestimmten Währungsumrech-
nung. 

(5) Falls eine fällige Leistung gemäß den Emissionsbedingungen an einem Tag zu leisten ist, der 
kein Bankarbeitstag ist, so kann die Leistung erst am nächstfolgenden Bankarbeitstag erfolgen. Der 
Wertpapierinhaber ist nicht berechtigt, Zinsen oder eine andere Entschädigung wegen einer solchen 
zeitlichen Verschiebung zu verlangen.  

(6) Alle im Zusammenhang mit den fälligen Leistungen gegebenenfalls anfallenden Steuern, nationa-
len und internationalen Transaktionssteuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben sind vom Wertpapie-
rinhaber zu tragen. Der Emittent bzw. die Zahlstelle sind berechtigt, von den fälligen Leistungen et-
waige Steuern, Gebühren oder Abgaben, die vom Wertpapierinhaber zu tragen sind, einzubehalten. 

(7) Die Abwicklung hinsichtlich der Wertpapiere unterliegt sämtlichen am Ausübungs-, Bewertungs-, 
Kündigungs-, bzw. Fälligkeitstag geltenden Gesetzen und Verordnungen, Verwaltungsvorschriften 
und Verfahren. Der Emittent haftet weder für den Fall, dass er aufgrund dieser Regelwerke und Ver-
fahren trotz zumutbarer Anstrengungen nicht in der Lage sein sollte, den Verpflichtungen nach den 
vorgenannten Absätzen nachzukommen, noch für Handlungen oder Unterlassungen von Abwicklungs-
stellen aus oder in Verbindung mit der Erfüllung der Verpflichtungen aus diesen Wertpapieren.  

(8) Weder der Emittent, noch die Berechnungsstelle, noch die Zahlstelle(n) sind verpflichtet, die Be-
rechtigung der Wertpapierinhaber zu überprüfen. 

 

§ 11 Ersetzung des Emittenten 

(1) Der Emittent ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Wertpapierinhaber einen anderen 
Schuldner aus den Wertpapieren ("Neuer Emittent") an seine Stelle zu setzen, sofern  

(a) der Neue Emittent durch Vertrag mit dem Emittenten alle Verpflichtungen des Emittenten 
aus oder im Zusammenhang mit den Wertpapieren übernimmt, 

(b) der Emittent unbedingt und unwiderruflich zu Gunsten der Wertpapierinhaber die Erfüllung 
aller von dem Neuen Emittenten zu übernehmenden Verpflichtungen garantiert hat und 

(c) der Neue Emittent alle notwendigen Genehmigungen der Behörden des Landes, in dem er 
seinen Sitz hat, erhalten hat. 

(2) Im Falle einer solchen Ersetzung gilt jede in den Emissionsbedingungen enthaltene Bezugnahme 
auf den Emittenten fortan als Bezugnahme auf den Neuen Emittenten.  

(3) Die Ersetzung ist unverzüglich gemäß § 12 bekannt zu machen. 

 

§ 12 Bekanntmachungen 

(1) Alle die Wertpapiere betreffenden Bekanntmachungen erfolgen auf der Internetseite des Emit-
tenten unter www.vontobel-zertifikate.de (auf der für das jeweilige Wertpapier maßgeblichen Pro-
duktseite oder allgemein unter der Rubrik <<Bekanntmachungen>>) oder auf einer anderen Internet-
seite, welche der Emittent mit einem Vorlauf von mindestens sechs (6) Wochen nach Maßgabe dieses 
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§ 12 bekannt machen wird. Eine solche Bekanntmachung gilt mit dem Tage der ersten Veröffentli-
chung als erfolgt. 

(2) Soweit gesetzlich oder aufgrund von Börsenbestimmungen vorgeschrieben, erfolgen Bekanntma-
chung zudem durch Veröffentlichung in mindestens einem überregionalen Pflichtblatt derjenigen 
Börsen, an denen die Wertpapiere notiert sind. 

(3) Sofern nicht gesetzlich oder aufgrund von Börsenbestimmungen vorgeschrieben bzw. in diesen 
Emissionsbedingungen nicht ausdrücklich vorgesehen, dienen Bekanntmachungen nur zur Informati-
on und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzung dar. 

 

§ 13 Aufstockung, Rückkauf von Wertpapieren 

(1) Der Emittent ist berechtigt, jederzeit weitere Wertpapiere mit gleicher Ausstattung zu begeben, 
so dass sie mit den Wertpapieren zusammengefasst werden, eine einheitliche Emission mit ihnen 
bilden und ihre Anzahl erhöhen. Der Begriff "Wertpapiere" umfasst im Fall einer solchen Aufsto-
ckung auch solche zusätzlich begebenen Wertpapiere. 

(2) Die Gesellschaften der Vontobel-Gruppe (hierzu zählen alle konsolidierten Tochtergesellschaften 
der Vontobel Holding AG, Zürich) sind jederzeit während der Laufzeit der Wertpapiere berechtigt, 
diese außerbörslich oder gegebenenfalls börslich zu kaufen oder zu verkaufen. Diese Gesellschaften 
haben keine Verpflichtung, die Wertpapierinhaber über einen solchen Kauf bzw. Verkauf zu unter-
richten. Zurückerworbene Wertpapiere können entwertet, gehalten, weiterveräußert oder in anderer 
Weise verwendet werden. 

 

§ 14 Wertpapiere mit Dreiparteiensicherheitenverwaltung (TCM) 

pçÑÉêå=ÇáÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=ÇáÉ=oÉÖÉäìåÖÉå=ÇáÉëÉë=¬=NQ=ÑΩê=Wertpapiere mit Dreiparteiensicher-
heitenverwaltung (TCM)=ÑΩê=~åïÉåÇÄ~ê=Éêâä®êÉåI=Öáäí=cçäÖÉåÇÉëW=

(1) Wertpapiere mit TCM sind durch einen zwischen der Bank Vontobel AG, Zürich, als Sicherheitenge-
ber, (der "Sicherheitengeber") der SIX Repo AG, Zürich, die als direkter Vertreter für und im Namen 
des Wertpapierinhabers als Sicherheitennehmer handelt, der SIX SIS AG, Zürich, die als Verwahrer und 
Sicherheitenverwalter handelt, und der Vontobel Financial Products GmbH, Frankfurt am Main, als 
Emittent geschlossenen Vertrag (der "Rahmenvertrag") besichert. 

Der Sicherheitengeber stellt entsprechende Sicherheiten zur Verfügung. Diese Sicherheiten werden zu 
Gunsten der Anleger, die zu diesem Zweck vom Sicherheitennehmer vertreten werden, verpfändet. Die 
Sicherheiten werden dazu verwendet, die Verbindlichkeiten des Emittenten gegenüber Anlegern im Fal-
le von Insolvenz- bzw. ähnlichen Ereignissen (z.B. Zahlungsausfall, Restrukturierung, Liquidation, etc.) 
oder im Falle der Unterbesicherung zu erfüllen. Die Sicherheiten werden vom Sicherheitengeber ausge-
wählt und bei der SIX SIS AG auf einem segregierten TCM-Konto und -Depot im Namen des Sicherhei-
tengebers hinterlegt. 

Die Kosten der TCM-Besicherung (inkl. Leihekosten für die notwendigen Sicherheiten) werden bei der 
Preisstellung für die Wertpapiere berücksichtigt und damit indirekt von den Anlegern getragen. 

Der Sicherheitennehmer erwirbt ein Sicherungsrecht gemäss Artikel 25 Absatz 2(b) des Schweizer 
Bucheffektengesetz (BEG) an den Sicherheiten und ein Pfandrecht gemäss Artikel 899 ff. des Schweizer 
Obligationenrechts (OR) an den als Sicherheiten gestellten Barmitteln. Der Aktuelle Wert (siehe Defini-
tion in Paragraph (2)) eines Produkts wird von dem Sicherheitengeber berechnet, der SIX Financial In-
formation AG an jedem Geschäftstag mitgeteilt und auf der entsprechenden Website der SIX Financial 
Information AG veröffentlicht. Die Sicherheiten werden von der SIX SIS AG an jedem Geschäftstag 
mehrmals auf Grundlage der von der SIX Financial Information AG zur Verfügung gestellten Wertpapier-
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kurse und/oder Wechselkurse bewertet und angepasst. Die zulässigen Sicherheiten werden von der SIX 
SIS AG kontinuierlich aus verschiedenen Wertpapierkategorien ausgewählt, zu denen auch die Wertpa-
piere zählen, die als direkte oder indirekte Basiswerte des Produkts dienen. Der Sicherheitengeber in-
formiert die Wertpapierinhaber auf Anfrage über die Sicherheiten, die jeweils zur Besicherung des Pro-
dukts zulässig sind. 

(2) Besicherungsmethode:=Die vom Sicherungsgeber zu stellenden Sicherheiten richten sich nach dem 
jeweiligen Wert des Produkts (der "Aktuelle Wert"). Die Berechnung des Aktuellen Werts des Produkts 
erfolgt ausschliesslich durch den Sicherheitengeber in Übereinstimmung mit den anerkannten Rech-
nungslegungsgrundsätzen, jedoch ohne eine unabhängige Überprüfung. Weder der Sicherheitenverwal-
ter noch die SIX SIS AG oder die SIX Financial Information AG, Zürich, führen eine erneute Berechnung 
oder sonstige Überprüfung der Berechnung des Aktuellen Werts durch. Der Aktuelle Wert wird der SIX 
Financial Information AG vom Sicherheitengeber mitgeteilt, die ihn anschliessend veröffentlicht. Die 
SIX SIS AG berechnet auf Grundlage des von der SIX Financial Information AG veröffentlichten Aktuel-
len Werts, ob die Deckungsanforderungen für die Sicherheiten erfüllt sind.  

Weder der Sicherheitenverwalter noch die SIX SIS AG oder die SIX Financial Information AG haften für 
Verluste oder Schäden, die einem Sicherheitennehmer infolge einer fehlerhaften Berechnung des Aktu-
ellen Werts oder einer fehlerhaften Mitteilung dieses Werts an die SIX Financial Information AG entste-
hen. Der Sicherheitengeber kann als Berechnungsstelle fungieren. Die Berechnungsstelle teilt auf Ersu-
chen die für die Berechnung des Aktuellen Werts verwendete Methode mit. Die Berechnungsmethode 
wird für jedes Produkt bei seiner Begebung festgelegt und bleibt über seine Laufzeit hinweg unverän-
dert. Die für ein Produkt gestellten Sicherheiten sind ausschliesslich für das betreffende Produkt be-
stimmt (die "Zweckgebundenen Sicherheiten") und besichern keine anderen Wertpapiere. 

(3) Verwertung von Sicherheiten: Kommt der Sicherungsgeber seinen Pflichten nicht nach, werden 
die Sicherheiten im Rahmen der anwendbaren Rechtsvorschriften durch den Sicherheitenverwalter oder 
einen Liquidator verwertet. Die Sicherheiten können insbesondere verwertet werden (die "Verwer-
tungsfälle"), falls (i) der Sicherungsgeber erforderliche Sicherheiten nicht oder nicht rechtzeitig stellt, 
sofern der Mangel nicht innerhalb von fünf (5) Bankarbeitstagen geheilt wird; (ii) der Emittent eine 
Zahlungs- oder Lieferverpflichtung im Rahmen eines Produkts bei Fälligkeit nach den Emissionsbedin-
gungen nicht oder nicht rechtzeitig leistet, sofern der Mangel nicht innerhalb von fünf (5) Bankar-
beitstagen geheilt wird oder (iii) die Eidgenössische Finanzmarktaufsicht (FINMA) hinsichtlich des 
Emittenten oder des Sicherungsgebers Schutzmassnahmen gemäss Artikel 26 Absatz 1 Buchstabe (f) 
oder (h) des Bundesgesetzes über die Banken und Sparkassen ("Bankengesetz"), Sanierungsmassnah-
men gemäss Artikel 28 ff. Bankengesetz oder die Liquidation (Konkurs) gemäss Artikel 33 ff. Banken-
gesetz anordnet oder eine ausländische Aufsichtsbehörde oder zuständiges Gericht eine vergleichbare 
Anordnung trifft eine. 

(4) Feststellung eines Verwertungsfalls:=Der Sicherheitenverwalter unterliegt hinsichtlich des Ein-
tritts eines Verwertungsfalls keiner Nachforschungspflicht. Bei der Feststellung des Eintritts eines Ver-
wertungsfalls stützt er seine Entscheidung auf Informationen, die er vom Sicherheitengeber oder aus 
amtlichen Informationsquellen (z. B. FINMA) erhält. Der Sicherheitenverwalter stellt mit für die Wert-
papierinhaber verbindlicher Wirkung fest, ob ein Ereignis als Verwertungsfall einzustufen ist und zu 
welchem Zeitpunkt der Verwertungsfall eingetreten ist. 

(5) Verfahren beim Eintritt eines Verwertungsfalls:=Tritt ein Verwertungsfall ein, ist der Sicherhei-
tenverwalter nach billigem Ermessen berechtigt, umgehend oder zu einem späteren Zeitpunkt Folgen-
des öffentlich bekannt zu machen: (i) das Vorliegen eines Verwertungsfalls, (ii) alle von ihm im Zu-
sammenhang mit der Verwertung der Zweckgebundenen Sicherheiten angewandten massgeblichen Ver-
fahren, (iii) alle im Zusammenhang mit der Verwendung des Verwertungserlöses und seiner Zahlung an 
den Sicherheitennehmer angewandten massgeblichen Verfahren und (iv) alle anderen für den Sicher-
heitennehmer relevanten Informationen. 

(6) Fälligkeit des Produkts und Ansprüche der Wertpapierinhaber gegen den Emittenten:=Der Ver-
wertungsfall in Bezug auf ein Produkt löst nicht den Eintritt eines Verwertungsfalls in Bezug auf ande-
re besicherte Wertpapiere des Emittenten aus. Nach dem Eintritt eines Verwertungsfalls werden dieje-
nigen besicherten Verbindlichkeiten, die den Wertpapieren zuzurechnen sind, bei denen der Verwer-
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tungsfall eingetreten ist, mit sofortiger Wirkung fällig und zahlbar. Der Sicherheitenverwalter teilt dem 
Wertpapierinhaber den Fälligkeitstag des Verwertungsfalls mit. Mit dem Erwerb eines gemäss dem Rah-
menvertrags besicherten Wertpapiere durch einen Wertpapierinhaber ist automatisch die Annahme des 
Sicherheitenverwalters als sein Vertreter für die Zwecke der Dreiparteiensicherheitenverwaltung ver-
bunden.  

Die Wertpapierinhaber sind gegenüber dem Sicherheitenverwalter und der SIX SIS AG an die Bestim-
mungen des Rahmenvertrags und insbesondere an die Wahl des schweizerischen Rechts und die aus-
schliessliche Zuständigkeit der Gerichte des Kantons Zürich (Schweiz) gebunden. 

Nach dem Eintritt eines Verwertungsfalls in Bezug auf ein Produkt bestimmt der Sicherheitenverwalter 
den Verwertungswert dieses Produkts als letzten vor dem Eintritt des Verwertungsfalls verfügbaren Ak-
tuellen Wert. Dieser Wert ist für den Sicherheitengeber und die Wertpapierinhaber verbindlich. Nach 
den entsprechenden Aktuellen Werten bestimmen sich die Ansprüche der Wertpapierinhaber gegen den 
Emittenten bei Fälligkeit der Produkte gemäss den Bestimmungen des Rahmenvertrags. 

(7) Verwertungskosten und Auszahlung an die Wertpapierinhaber:=Alle Kosten des Sicherheitenver-
walters und alle Kosten im Zusammenhang mit der Verwertung der Sicherheiten (einschliesslich Gebüh-
ren, Steuern und Abgaben) werden im Voraus aus dem Verwertungserlös der Sicherheiten gedeckt. Dar-
über hinaus ist der Sicherheitenverwalter berechtigt, alle ihm im Rahmen der Bestimmungen des Rah-
menvertrags zustehenden offenen Ansprüche gegen den Sicherheitenverwalter im Voraus aus dem Ver-
wertungserlös der Sicherheiten zu decken. Der verbleibende Verwertungserlös steht zur Auszahlung an 
die Wertpapierinhaber des Produkts zur Verfügung. Der den Wertpapierinhabern geschuldete anteils-
mässige Nettoverwertungserlös wird auf der Basis „Lieferung gegen Zahlung“ an die Teilnehmer der SIX 
SIS AG überwiesen. Hierdurch wird der Sicherheitenverwalter von allen weiteren Verpflichtungen be-
freit.  

Der Anspruch der Wertpapierinhaber ist nicht verzinslich. Die Zahlung an die Wertpapierinhaber kann 
sich aus sachlichen oder rechtlichen Gründen verzögern. Sollte sich die Auszahlung gleich aus welchem 
Grund verzögern, schulden der Sicherheitenverwalter und die SIX SIS AG weder Verzugszinsen noch 
Schadenersatz. Jedes Produkt wird durch seine Zweckgebundenen Sicherheiten besichert. Daher richtet 
sich der maximale Anspruch eines Wertpapierinhabers auf Befriedigung aus dem Nettoverwertungserlös 
der Zweckgebundenen Sicherheiten nach dem Aktuellen Wert des Produkts. Die Ansprüche der Wertpa-
pierinhaber aus dem Produkt gegen den Emittenten reduzieren sich im Umfang der Auszahlung des an-
teilsmässigen Nettoverwertungserlöses. Im Rahmen der Bestimmungen des Rahmenvertrags bestehen 
keine weiteren Ansprüche der Wertpapierinhaber gegen den Sicherheitenverwalter, die SIX SIS AG oder 
andere an der Besicherung des Produkts beteiligte Personen.  

(8) Haftung:=Eine Haftung der Parteien des Rahmenvertrags auf Schadensersatz besteht nur bei grober 
Fahrlässigkeit oder Vorsatz. Eine weitergehende Haftung ist ausgeschlossen. 

 

§ 15 Vorlegungsfrist und Verjährung 

pçÑÉêå=ÇáÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Anwendbares Recht – Deutsches Recht îçêëÉÜÉåI=Öáäí=ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉ=oÉJ
ÖÉäìåÖW 

Die Vorlegungsfrist für die Wertpapiere (gemäß § 801 Abs. 1 Satz 1 BGB) ist auf zehn Jahre, begin-
nend mit dem Tag, an dem die betreffende Verpflichtung des Emittenten aus den Wertpapieren erst-
mals fällig wird, verkürzt. Ansprüche aus während dieser Vorlegungsfrist vorgelegten Wertpapieren 
verjähren innerhalb von zwei Jahren, beginnend mit dem Ablauf der Vorlegungsfrist. 

pçÑÉêå=ÇáÉ= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Anwendbares Recht – Schweizerisches Recht îçêëÉÜÉåI=Öáäí= ÇáÉ= ÑçäJ
ÖÉåÇÉ=oÉÖÉäìåÖW 

Gemäß anwendbarem schweizerischem Recht verjähren Forderungen jeglicher Art gegen den Emitten-
ten, welche in Zusammenhang mit den Wertpapieren entstehen, zehn Jahre nach Eintritt der Fällig-
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keit der entsprechenden Zahlung. Von dieser Regelung ausgenommen sind Ansprüche auf Zinszah-
lungen, welche nach fünf Jahren nach Fälligkeit der entsprechenden Zinszahlungen verjähren. 

 

§ 16 Verschiedenes 

pçÑÉêå=ÇáÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Anwendbares Recht – Deutsches Recht îçêëÉÜÉåI=ÖÉäíÉå=ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=
oÉÖÉäìåÖÉåW 

(1) Erfüllungsort ist Frankfurt am Main. 

(2) Gerichtsstand für alle Rechtsstreitigkeiten für Kaufleute, juristische Personen des öffentlichen 
Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne allgemeinen Gerichtsstand in der 
Bundesrepublik Deutschland aus den in diesen Emissionsbedingungen geregelten Angelegenheiten 
ist, mit Ausnahme der Garantie (§ 1 Absatz (5)), soweit gesetzlich zulässig, Frankfurt am Main. 

(3) Soweit der Emittent oder die Berechnungsstelle nach diesen Emissionsbedingungen Anpassungen 
vornehmen oder nicht vornehmen sowie sonstige Maßnahmen treffen oder unterlassen, haften sie 
nur bei Verletzung der Sorgfaltspflichten eines ordentlichen Kaufmanns sowie bei grober Fahrlässig-
keit.  

(4) Der Emittent ist berechtigt, in diesen Emissionsbedingungen (i) offensichtliche Schreib- oder 
Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten sowie (ii) widersprüchliche oder lückenhafte 
Bestimmungen ohne Zustimmung des Wertpapierinhabers zu ändern bzw. zu ergänzen, wobei in den 
unter (ii) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen zulässig sind, die unter Be-
rücksichtigung der Interessen des Emittenten für den Wertpapierinhaber zumutbar sind, d.h. die fi-
nanzielle Situation des Wertpapierinhabers nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergän-
zungen dieser Emissionsbedingungen werden unverzüglich gemäß § 12 bekannt gegeben. 

(5) Der Emittent und der Garant bestellen sich gegenseitig zu Zustellungsbevollmächtigten in 
Deutschland bzw. in der Schweiz für sämtliche dort anhängigen Verfahren im Zusammenhang mit den 
Wertpapieren. Die Zustellung gilt mit Zugang bei dem betreffenden Zustellungsbevollmächtigten als 
erfolgt (ungeachtet dessen, ob sie an den Emittenten und den Garanten weitergeleitet wurde und 
diese sie erhalten haben). Der Emittent und der Garant verpflichten sich für den Fall, dass der be-
treffende Zustellungsbevollmächtigte aus irgendeinem Grund nicht mehr in der Lage sein sollte, als 
solcher tätig zu sein, oder nicht mehr über eine Adresse in Deutschland bzw. der Schweiz verfügt, 
einen Ersatzzustellungsbevollmächtigten zu bestellen. Eine solche Bestellung wird entsprechend § 12 
bekannt gemacht. Das Recht zur Zustellung in einer jeglichen anderen rechtlich zulässigen Weise 
wird hierdurch nicht berührt. 

(6) Die Verbreitung des Prospekts und der Endgültigen Bedingungen einschließlich der Emissionsbe-
dingungen, d. h. der Allgemeinen Emissionsbedingungen und der Produktbedingungen, und das An-
gebot bzw. der Erwerb der Wertpapiere können in bestimmten Ländern gesetzlichen Beschränkungen 
unterliegen. Ein Angebot bzw. der Erwerb der Wertpapiere ist in jedem Land nur unter Einhaltung der 
dort anwendbaren Vorschriften zulässig. 

 

pçÑÉêå=ÇáÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=Anwendbares Recht – Schweizerisches Recht îçêëÉÜÉåI=ÖÉäíÉå=ÇáÉ=ÑçäJ
ÖÉåÇÉå=oÉÖÉäìåÖÉåW 

(1) Der Emittent und der Garant unterwerfen sich für sämtliche Rechtsstreitigkeiten in Bezug auf die 
Wertpapiere unwiderruflich der Gerichtsbarkeit des Handelsgerichtes des Kantons Zürich. Gerichts-
stand ist Zürich 1. Das Recht auf Weiterzug eines Entscheides im Rahmen des geltenden Prozess-
rechts an das Schweizerische Bundesgericht in Lausanne bleibt vorbehalten. Der Emittent und der 
Garant verzichten insoweit auf den Einwand der Unzuständigkeit und den Einwand, dass ein Verfah-
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ren vor einem unangebrachten Gericht anhängig gemacht worden sei (Forum non conveniens). Diese 
Unterwerfung erfolgt zugunsten eines jeden Inhabers; weder beschränkt sie diesen in seinem Recht, 
ein Verfahren vor einem jeglichen anderen zuständigen Gericht anhängig zu machen, noch schließt 
ein in einer oder mehreren Rechtsordnungen anhängiges Verfahren ein Verfahren in einer anderen 
Rechtsordnung (ob zeitgleich oder nicht) aus. 

(2) Der Emittent ist berechtigt, sämtliche Bedingungen (i) zur Korrektur eines offensichtlichen Feh-
lers sowie (ii) zur Klarstellung irgend einer Unklarheit oder zur Vornahme einer nach dem Ermessen 
des Emittenten notwendigen oder wünschenswerten Korrektur bzw. Ergänzung der Bedingungen oh-
ne Zustimmung der Inhaber zu ändern bzw. zu ergänzen, wobei in den unter (ii) genannten Fällen 
nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen zulässig sind, welche die finanzielle Situation der Inhaber 
nicht wesentlich verschlechtern. Vorbehalten bleibt das Recht des Emittenten zur Änderung bzw. Er-
gänzung sämtlicher Bedingungen in dem durch die Gesetzgebung sowie Gerichts- oder Behördenent-
scheide bedingten Umfang. Änderungen bzw. Ergänzungen der Bedingungen werden gemäß § 12 be-
kannt gemacht. 

(3) Der Emittent und der Garant bestellen sich gegenseitig zu Zustellungsbevollmächtigten in 
Deutschland bzw. in der Schweiz für sämtliche dort anhängigen Verfahren im Zusammenhang mit den 
Wertpapieren. Die Zustellung gilt mit Zugang bei dem betreffenden Zustellungsbevollmächtigten als 
erfolgt (ungeachtet dessen, ob sie an den Emittenten und den Garanten weitergeleitet wurde und 
diese sie erhalten haben). Der Emittent und der Garant verpflichten sich für den Fall, dass der be-
treffende Zustellungsbevollmächtigte aus irgendeinem Grund nicht mehr in der Lage sein sollte, als 
solcher tätig zu sein, oder nicht mehr über eine Adresse in Deutschland bzw. der Schweiz verfügt, 
einen Ersatzzustellungsbevollmächtigten zu bestellen. Eine solche Bestellung wird entsprechend § 12 
bekannt gemacht. Das Recht zur Zustellung in einer jeglichen anderen rechtlich zulässigen Weise 
wird hierdurch nicht berührt. 

(4) Die Verbreitung des Prospekts und der Endgültigen Bedingungen einschließlich der Emissionsbe-
dingungen und das Angebot bzw. der Erwerb der Wertpapiere können in bestimmten Ländern gesetz-
lichen Beschränkungen unterliegen. Ein Angebot bzw. der Erwerb der Wertpapiere ist in jedem Land 
nur unter Einhaltung der dort anwendbaren Vorschriften zulässig. 

 

§ 17 Salvatorische Klausel 

Sollte eine Bestimmung dieser Emissionsbedingungen ganz oder teilweise unwirksam, unvollständig 
oder undurchführbar sein oder werden, so wird hierdurch die Geltung der übrigen Bestimmungen 
nicht berührt. An die Stelle der unwirksamen, unvollständigen oder undurchführbaren Bestimmung 
und zur Schließung der Regelungslücke soll eine dem Sinn und Zweck dieser Emissionsbedingungen 
und den Interessen der Beteiligten entsprechende Regelung treten. 
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2. Produktbedingungen 

Die in den nachfolgenden Produktbedingungen dargestellten Ausstattungsmerkmale werden vom 
Emittenten erst kurz vor Beginn des Angebots festgelegt und in den Endgültigen Bedingungen er-
gänzt. In Abhängigkeit der jeweils zu begebenden Wertpapierart wird für die Zwecke der einzelnen 
Emission der jeweils relevante Abschnitt aus 2.1 bis 2.3 in Abschnitt II. der Endgültigen Bedingun-
gen übernommen und werden die Leerstellen und Platzhalter ausgefüllt und die relevanten Optionen 
ausgewählt. 

 

2.1 Produktbedingungen für Partizipationszertifikate 

[ 

Wertpapierart Partizipationszertifikate [Quanto] [mit Dreiparteiensicherheiten-
verwaltung (TCM)] 

Handelswährung der Wertpapiere ist ●. [Jede Bezugnahme auf ● ist als Bezugnah-
me auf [bêä®ìíÉêìåÖ=ÇÉê=t®ÜêìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW ●] zu verstehen.] 

Stückzahl [(bis zu)] ● [áã=c~ää=ÉáåÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=òìë®íòäáÅÜ: , die mit den ausstehen-
den, 
am [Ausgabetag der Ursprünglichen Wertpapiere einfügen: ●] be-
gebenen [(und am [gegebenenfalls vorausgehende Aufstockungen 
aufzählen: ●] aufgestockten) Wertpapieren (ISIN ● / WKN ● / Va-
lor●) konsolidiert werden und eine einheitliche Emission im Sinne 
des § 13 der Allgemeinen Emissionsbedingungen (entsprechend 
einer Gesamtstückzahl von ●) bilden.] 

Ausgabetag ● 

Festlegungstag ● 

Bewertungstag ● 

Sollte der Bewertungstag kein Börsentag sein, so verschiebt sich 
dieser [in Bezug auf den betroffenen Korbbestandteil] auf [den 
nächstfolgenden Börsentag] [ÖÖÑK=ãçÇáÑáòáÉêíÉ=oÉÖÉäìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW=
●]. 

Fälligkeitstag ● 

Laufzeit Die Laufzeit der Wertpapiere beginnt mit dem Ausgabetag (ein-
schließlich) und endet – vorbehaltlich einer außerordentlichen 
Kündigung durch den Emittenten gemäß § 6 der Allgemeinen Emis-
sionsbedingungen [tÉêíé~éáÉêÉ= ãáí= aêÉáé~êíÉáÉåëáÅÜÉêìåÖëîÉêï~äJ
íìåÖ=Eq`jFW=und vorbehaltlich des Eintritts eines Verwertungsfalls 
gemäß § 14 der Allgemeinen Emissionsbedingungen] – am Bewer-
tungstag. 

Ausstattungsmerkmale sind der Basiswert[,] [der Basispreis sowie der Startkurs] [[,][und] 
das Bezugsverhältnis] [[,][und] die Managementgebühr] [und der 
Quanto-Zinssatz]. 
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Basiswert [_ÉòÉáÅÜåìåÖ=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

[fã= c~ääÉ= îçå= Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren (ADRs 
bzw. GDRs), sonstigen Dividendenpapieren ìåÇ Indizes ~äë=_~ëáëJ
ïÉêí ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert:  ●] 

[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Terminbörse: ●] 

[Währung: ●]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=éêçéêáÉí®êÉå Vontobel Strategie-Indizes ~äë=_~ëáëïÉêí=
òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Index-Sponsor:  ●] 

Indexberechnungsstelle:  [Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 
43, 8022 Zürich, Schweiz] [●] [(zu-
gleich auch Referenzstelle)].] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Für die Zwecke der Emissionsbedingungen entspricht ein Index-
punkt einer Einheit der Währung des Basiswerts.] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå: 

[ISIN Basiswert:  ●] 

[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Terminbörse: ●] 

[Bewertungszeitpunkt: ●] 

[Währung: ●]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert:  ●] 

[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Maßeinheit:  ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Bewertungszeitpunkt: ●] 

[Währung: ●]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert:  ●] 

[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Referenzstelle: ●] 
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[Terminbörse: ●] 

[Währung: ●] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinsfutures=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Für die Zwecke der Emissionsbedingungen entspricht ein Prozent-
punkt bei der Preisstellung des Basiswerts durch die Referenzstel-
le einer Einheit der Währung des Basiswerts.]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert:  ●] 

[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Basiswährung / Strikewährung:  ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Referenzseite: ●] 

[Bewertungszeitpunkt: ●] 

[Die "Währung des Basiswerts" entspricht der Strikewährung.]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert:  ●] 

[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Referenzseite: ●] 

[Bewertungszeitpunkt: ●] 

[Währung: ●]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Investmentanteilen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert:  ●] 

[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Währung: ●]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert:  ●] 

[[Bloomberg][●] Symbol:  ●] 

[Basiswährung / Strikewährung:  ●] 

[Referenzstellen: ●] 

[Referenzseite: ●] 

[Die "Währung des Basiswerts" entspricht der Strikewährung.]] 

[Jede Bezugnahme auf ● ist als Bezugnahme auf [bêä®ìíÉêìåÖ=ÇÉê=
t®ÜêìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW ●] zu verstehen.] 
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Referenzkurs des Basiswertes bei 
Ausgabe 

● 

[áã=c~ääÉ=îçå Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=
ÖÖÑK=ÉáåÑΩÖÉå:  

Basiswert bei Ausgabe] 

 

[●] 

[Bloomberg Symbol: ●] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=
ÉáåÑΩÖÉåW=

 

 

Aktueller Basiswert 

[An jedem Roll-Over-Tag wird ein Roll-Over durchgeführt, wobei 
der Emittent den jeweils Aktuellen Basiswert durch einen anderen 
Basiswert (Future) ersetzt, der bis auf den später in der Zukunft 
liegenden Verfallstermin die gleichen bzw. vergleichbare Kon-
traktspezifikationen aufweist. 

Der "Aktuelle Basiswert" ist vom Ausgabetag bis zum ersten Roll-
Over-Tag der "Basiswert bei Ausgabe", wie vorstehend angege-
ben. Am ersten Roll-Over-Tag verliert dieser Basiswert seine Gül-
tigkeit und wird durch den im nächstfolgenden Roll-Over-Monat 
an der Referenzstelle fälligen Basiswert ersetzt. An jedem weite-
ren Roll-Over-Tag wird der Aktuelle Basiswert entsprechend durch 
den Basiswert-Kontrakt ersetzt, der im nächstfolgenden Roll-Over-
Monat an der Referenzstelle fällig wird.] [ÖÖÑK= ãçÇáÑáòáÉêíÉ= _ÉJ
ëíáããìåÖ=òìã=oçääJlîÉê=ÉáåÑΩÖÉåW=●]] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=
ÉáåÑΩÖÉåW=

Roll-Over-Tag] 

[wird jeweils nach billigem Ermessen [ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíJ
ëÅÜÉã=oÉÅÜí=(§§ 315, 317 BGB)] der Berechnungsstelle bestimmt 
und liegt innerhalb einer Periode von zehn Handelstagen vor dem 
letzten Handelstag (Last Trading Day) des Aktuellen Basiswerts an 
der Referenzstelle. [Falls der erste Benachrichtigungstag (First 
Notice Day) des Aktuellen Basiswerts vor dessen letzten Handels-
tag liegt, beginnt die Periode für den Roll-Over-Tag zehn Handels-
tage vor dem ersten Benachrichtigungstag und endet mit dem 
letzten Handelstag des Aktuellen Basiswerts.]] [~åÇÉêÉ=aÉÑáåáíáçå=
ÉáåÉë=oçääJlîÉêJq~ÖÉë=ÉáåÑΩÖÉåW=●] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=
ÉáåÑΩÖÉåW=

Roll-Over-Monat[e] 

 

 

 

[ist] [sind] [ÉåíëéêÉÅÜÉåÇÉ=hçåíê~âíãçå~íÉ=ÉáåÑΩÖÉåW=●] [jeder in 
Bezug auf den Basiswert an der Referenzstelle definierte Kon-
traktmonat]. 

[Startkurs ●] 

[Basispreis ●] 

[Bezugsverhältnis ● [áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=_~ëáëïÉêí=ÖÖÑK=òìë®íòJ
äáÅÜ= ÉáåÑΩÖÉåW= An jedem Roll-Over-Tag wird das aktuelle Bezugs-
verhältnis nach folgender Formel angepasst: [_ÉêÉÅÜåìåÖëãÉíÜçÇÉ=
ÉáåÑΩÖÉåW=●.]] 
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Abwicklungsart  Zahlung (Cash Settlement) 

Auszahlungsbetrag Der Auszahlungsbetrag (§ 3 der Allgemeinen Emissionsbedingun-
gen) errechnet sich 

[aus dem Referenzpreis des Basiswerts am Bewertungstag [áã=c~ääÉ=
ÉáåÉë=~äë=_êìÅÜ=~ìëÖÉÇêΩÅâíÉå=_ÉòìÖëîÉêÜ®äíåáëëÉë=ÉáåÑΩÖÉåW dividiert 
durch das] [áã=c~ääÉ=ÉáåÉë=~äë=w~Üä=~ìëÖÉÇêΩÅâíÉå=_ÉòìÖëîÉêÜ®äíåáëëÉë=
ÉáåÑΩÖÉåW multipliziert mit dem] Bezugsverhältnis[, abzüglich der 
Managementgebühr] [und des Quanto-Zinssatzes].] 

[aus dem Basispreis multipliziert mit [dem Bezugsverhältnis und] 
der Wertentwicklung des Basiswertes.] 

[aus dem Startkurs multipliziert mit [dem Bezugsverhältnis und] 
der Wertentwicklung des Basiswertes.] 

[ÖÉÖÉÄÉåÉåÑ~ääë=òìë®íòäáÅÜ=cçêãÉä=òìê=_ÉêÉÅÜåìåÖ=ÇÉë=^ìëò~ÜäìåÖëJ
ÄÉíê~Öë=ÉáåÑΩÖÉåW [●]] 

[Der Auszahlungsbetrag kann nicht negativ werden. Ein rechne-
risch negativer Wert führt zu einem Auszahlungsbetrag von Null.] 

[Weicht die Währung des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile 
von der Handelswährung der Wertpapiere ab, wird der Auszah-
lungsbetrag entsprechend dem maßgeblichen Umrechnungskurs in 
die Handelswährung der Wertpapiere umgerechnet.] 

[Wertentwicklung [Die Wertentwicklung am Bewertungstag entspricht der [um die 
Managementgebühr [und den Quanto-Zinssatz] bereinigten] Per-
formance des Basiswerts, und wird nach folgender Formel berech-
net: 

∏ 







⋅−=

−t

t

t

t d
Gebühr

B

B
klungWertentwic

360
1  

wobei: 

t sind die seit dem Ausgabetag vergangenen [Börsentage][ÖÖÑK=
~åÇÉêÉå=ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉ=q~ÖÉ=ÉáåÑΩÖÉåW •]; 

Bt ist der Referenzpreis des Basiswertes am [Börsentag][•] t; 

B0 ist der Startkurs; 

Gebühr ist die [für den [Börsentag][•] t gültige Managementge-
bühr] [Summe aus der für den [Börsentag][•] t gültigen Manage-
mentgebühr sowie des gültigen Quanto-Zinssatzes]; 

dt ist die Anzahl Kalendertage zwischen den [Börsentagen][•] t-1 
und t.] 

[des jeweiligen Basiswerts entspricht dem in Prozent ausgedrück-
ten Quotienten aus (i) dem Referenzpreis des jeweiligen Basis-
werts am [Bewertungstag][●] und (ii) dem [Basis-
preis][Anfangsreferenzkurs] [●] des jeweiligen Basiswerts.] 

[ÖÉÖÉÄÉåÉåÑ~ääë= ~åÇÉêÉ= _ÉêÉÅÜåìåÖ= ÇÉê= tÉêíÉåíïáÅâäìåÖ= ÉáåÑΩÖÉåW 
[●]]] 

[Managementgebühr [●] 

[Die Managementgebühr entspricht anfänglich [●] [am Ausgabe-
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tag] ●. Die Managementgebühr kann nach billigem Ermessen der 
Berechnungsstelle jeweils mit Wirkung zu ● geändert werden, darf 
die Maximale Managementgebühr aber nicht überschreiten. Eine 
solche Änderung wird mindestens einen (1) Monat vor dem Wirk-
samwerden gemäß § 12 der Allgemeinen Emissionsbedingungen 
bekannt gemacht. 

Maximale Managementgebühr: ●.] 

[Quanto-Zinssatz [●] 

[Der Quanto-Zinssatz wird erstmals am Festlegungstag nach billi-
gem Ermessen der Berechnungsstelle bestimmt. Die Berechnungs-
stelle ist berechtigt, den Quanto-Zinssatz an jedem [Börsen-
tag][•] mit Wirkung für die Zukunft nach billigem Ermessen zu 
ändern, sofern sich die Kosten des Emittenten (bzw. mit ihm ver-
bundener Gesellschaften) aus der Absicherung der Währungsrisi-
ken erhöhen oder reduzieren. Die erstmalige Bestimmung sowie 
sämtliche Anpassungen werden gemäß § 12 der Allgemeinen 
Emissionsbedingungen bekanntgemacht.]] 

Referenzpreis Der Referenzpreis ist der für die Bestimmung und Berechnung der 
Tilgung der Wertpapiere maßgebliche Kurs, Preis bzw. Stand des 
Basiswerts und wird wie folgt ermittelt: 

Referenzpreis ist 

 

[fã= c~ääÉ= îçå= Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren= (ADRs 
bzw. GDRs) und sonstigen Dividendenpapieren=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåJ
ÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte 
Schlusskurs des Basiswerts.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes ~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte 
Schlusskurs des Basiswerts.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

[(a) der an der Referenzstelle festgestellte und als Schlusskurs 
veröffentlichte Wert] 

[(a) der auf Seite [_áäÇëÅÜáêãëÉáíÉ ●] zum Bewertungszeitpunkt 
angezeigte und [von dort erhältliche Preis] des Basiswerts] 

[, und (b) mangels einer solchen Preisanzeige der arithmetische 
Mittelwert der von 5 führenden Marktanbietern, die kein mit dem 
Emittenten oder der Berechnungsstelle verbundenes Unternehmen 
sind, für den Basiswert auf Anfrage der Berechnungsstelle festge-
stellten und mitgeteilten [Geldkurse] [Briefkurse]] 

[, und zuzüglich der auf den Basiswert aufgelaufenen Zinsen (falls 
diese nicht in dem festgestellten Preis enthalten sind)].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW 
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der von der Referenzstelle [zum Bewertungszeitpunkt] festgestell-
te Preis des Basiswerts.] [âçåâêÉíÉ=_ÉòÉáÅÜåìåÖ=ÇÉë= ÑΩê=ÇÉå= oçÜJ
ëíçÑÑ=ã~ëëÖÉÄäáÅÜÉå=cáñáåÖë=ÉáåÑΩÖÉå ●: ].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

der an der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Abrech-
nungspreis (sog. Settlement Price) des Basiswerts.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

[der von der Referenzstelle zum Bewertungszeitpunkt festgestellte 
und sodann auf der Referenzseite veröffentlichte Wechselkurs. 
Entspricht die Basiswährung des Basiswerts (wie vorstehend unter 
"Basiswert" genannt) nicht EUR (Euro), so errechnet die Berech-
nungsstelle den Referenzpreis, indem der jeweils von der Refe-
renzstelle zum Bewertungszeitpunkt festgestellte Wechselkurs zwi-
schen EUR und der Strikewährung durch den Wechselkurs zwischen 
EUR und der Basiswährung dividiert wird.]  

[der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen unter Be-
rücksichtigung der Geld- und Briefkurse [im Reuters Monitor Ser-
vice System] [auf der entsprechenden Bildschirmseite des Wirt-
schaftsinformationsdiensts Bloomberg] [_áäÇëÅÜáêãëÉáíÉ ●] be-
stimmte Kurs des Basiswerts am Internationalen Interbanken-
markt zum Bewertungszeitpunkt.]] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

der [zum Bewertungszeitpunkt] [von der Referenzstelle festge-
stellte und] auf der Referenzseite veröffentlichte Zinssatz.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Investmentanteilen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Wert 
des Basiswerts.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (¬¬= PNRI=
PNT=_d_) unter Berücksichtigung der Preisstellungen für den [Ba-
siswert][Korbbestandteil] während des Bewertungstages an den 
Referenzstellen bestimmte Kurs des [Basis-
werts][Korbbestandteils].] 

 

[ÖÖÑK= ãçÇáÑáòáÉêíÉ= oÉÖÉäìåÖ= òìê= _ÉëíáããìåÖ= ÇÉë= oÉÑÉêÉåòéêÉáëÉë=
ÉáåÑΩÖÉåW ●]  

Börsentag [fã= c~ääÉ= îçå= Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren= (ADRs 
bzw. GDRs) und sonstigen Dividendenpapieren=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåJ
ÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem an der Referenzstelle der Basiswert gehan-
delt wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW==

Ein Tag, an welchem von der Referenzstelle der Basiswert berech-
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net wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem [an der Referenzstelle der Basiswert gehan-
delt wird] [von mindestens 3 führenden Marktanbietern Geld- und 
Briefkurse für den Basiswert gestellt werden].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW 

Ein Tag, an dem der Interbankenmarkt für den Basiswert geöffnet 
ist und an welchem von der Referenzstelle ein Preis für den Ba-
siswert berechnet wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem an der Referenzstelle der Basiswert gehan-
delt wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an dem die Referenzstelle üblicherweise ein Fixing für 
den Basiswert durchführt.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an dem die Referenzstelle üblicherweise ein Fixing für 
den Basiswert durchführt.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Investmentanteilen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem von der jeweiligen Referenzstelle der Wert 
des Basiswerts üblicherweise festgestellt wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW==

Ein Tag, an dem die Referenzstellen üblicherweise eine Feststel-
lung des Kurswertes für den Basiswert durchführen.] 

 

[ÖÖÑK=ãçÇáÑáòáÉêíÉ=aÉÑáåáíáçå=ÑΩê=_∏êëÉåí~Ö=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

Ordentliches Kündigungsrecht 
des Emittenten 

Das Ordentliche Kündigungsrecht des Emittenten gemäß § 5 der 
Allgemeinen Emissionsbedingungen findet keine Anwendung. 

Außerordentliches Kündigungs-
recht des Emittenten 

Anwendbar ([ohne][einschließlich] Absicherungsstörungen) 

Währungsumrechnung [ÑΩê=ÇÉå=c~ääI=Ç~ëë=ÉáåÉ=t®ÜêìåÖëëáÅÜÉêìåÖ=Enì~åíçF=åáÅÜí=îçêÖÉëÉJ
ÜÉå=áëíI=ÉáåÑΩÖÉåW 

Alle unter den Wertpapieren zu zahlenden Geldbeträge werden 
entsprechend des Umrechnungskurses in die Handelswährung um-
gerechnet. 

"Umrechnungskurs" ist 

[der maßgebliche Umrechnungskurs, wie er von Bloomberg L.P. 
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gegen 14:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) für den Bewertungs-
tag bestimmt und auf der Internetseite 
http://www.bloomberg.com/markets/currencies/fx-fixings veröf-
fentlicht wird.] 

[der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen festge-
stellte, jeweilige Interbanken-Umrechnungskurs zwischen der 
Währung des Korbbestandteils und der Währung des Basiswerts 
bzw. der Handelswährung zum Zeitpunkt der Feststellung des Re-
ferenzpreises eines Korbbestandteils.] 

[ÖÖÑK=~ÄïÉáÅÜÉåÇÉ=aÉÑáåáíáçå=ÇÉë=rãêÉÅÜåìåÖëâìêëÉë=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

[ÖÖÑK=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW Falls ein solcher Umrechnungskurs nicht 
festgestellt oder veröffentlicht werden sollte oder falls sich der 
Berechnungsmodus eines solchen Umrechnungskurses wesentlich 
verändert oder der Zeitpunkt der regelmäßigen Veröffentlichung 
um mehr als 30 Minuten geändert wird, wird die Berechnungsstel-
le den am Bewertungstag im Zeitpunkt der Feststellung des Refe-
renzpreises anwendbaren Umrechnungskurs nach billigem Ermes-
sen bestimmen.]] 

[ÑΩê= ÇÉå= c~ääI= Ç~ëë= ÉáåÉ= t®ÜêìåÖëëáÅÜÉêìåÖ= Enì~åíçF= îçêÖÉëÉÜÉå=
áëíI=ÉáåÑΩÖÉåW 

Alle unter den Wertpapieren zu zahlenden Geldbeträge werden in 
die Handelswährung umgerechnet. Diese Umrechnung erfolgt auf-
grund eines Umrechnungskurses von 1:1, d.h. eine Einheit der 
Währung [des Basiswerts][eines Korbbestandteils] entspricht einer 
Einheit der Handelswährung des Wertpapiers ("Quanto-
Struktur").] 

Anwendbares Recht [Deutsches Recht] 

[Schweizerisches Recht] 

Clearing System ist [jeweils]: 

[Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, 
Deutschland] [; und]  

[SIX SIS AG, Brandschenkestrasse 47, 8002 Zürich, Schweiz] 

[ïÉáíÉêÉ=ÄòïK=~åÇÉêÉ=`äÉ~êáåÖJpóëíÉãÉ=ÉáåÑΩÖÉåW=●]. 

Anwendbare Anpassungs- und 
Marktstörungsregeln  

Für dieses Wertpapier gelten die in § 6 bzw. § 7 der Allgemeinen 
Emissionsbedingungen bestimmten Anpassungs- und Marktstö-
rungsregeln für [Aktien, aktienvertretende Wertpapiere (ADRs 
bzw. GDRs) und sonstige Dividendenpapiere][,][sowie] [Indi-
zes][,][sowie] [Schuldverschreibungen][,][sowie] [Rohstof-
fe][,][sowie] [Futures oder Zinsfutures][,][sowie] [Wechselkur-
se][,][sowie] [Zinssätze][,] [sowie] [Investmentanteile] [sowie] 
[virtuelle Währungen]. 

Wertpapiere mit Dreiparteiensi-
cherungsverwaltung (TCM) 

[Die Wertpapiere werden nicht besichert, d.h. die Regelungen des 
§ 14 der Allgemeinen Emissionsbedingungen für Wertpapiere mit 
Dreiparteiensicherheitenverwaltung (TCM) sind nicht anwendbar.] 
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[Die Wertpapiere werden besichert, d.h. die Regelungen des § 14 
der Allgemeinen Emissionsbedingungen für Wertpapiere mit Drei-
parteiensicherheitenverwaltung (TCM) sind anwendbar.] 

]
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2.2 Produktbedingungen für Open-End Partizipationszertifikate 

[ 

Wertpapierart Open-End Partizipationszertifikate [Quanto] [mit Dreiparteiensi-
cherheitenverwaltung (TCM)] 

Handelswährung der Wertpapiere ist ●. [Jede Bezugnahme auf ● ist als Bezug-
nahme auf [bêä®ìíÉêìåÖ=ÇÉê=t®ÜêìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW ●] zu verstehen.] 

Stückzahl [(bis zu)] ● [áã=c~ää=ÉáåÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=òìë®íòäáÅÜ: , die mit den ausstehen-
den, 
am [Ausgabetag der Ursprünglichen Wertpapiere einfügen: ●] be-
gebenen [(und am [gegebenenfalls vorausgehende Aufstockungen 
aufzählen: ●] aufgestockten) Wertpapieren (ISIN ● / WKN ● / Va-
lor●) konsolidiert werden und eine einheitliche Emission im Sin-
ne des § 13 der Allgemeinen Emissionsbedingungen (entspre-
chend einer Gesamtstückzahl von ●) bilden.] 

Ausgabetag ● 

Festlegungstag ● 

Bewertungstag ist 

(a) jeweils im Falle einer wirksamen Ausübung durch den Wert-
papierinhaber ein Ausübungstag, an dem das Wertpapier-
recht gemäß § 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen 
durch den Wertpapierinhaber wirksam ausgeübt wird; 

(b) im Falle einer ordentlichen Kündigung durch den Emittenten 
gemäß § 5 der Allgemeinen Emissionsbedingungen der Or-
dentliche Kündigungstag gemäß § 5 Absatz (2) der Allge-
meinen Emissionsbedingungen. 

[Sollte der Bewertungstag (i) kein Börsentag sein oder (ii) trifft im 
Falle einer Ausübung durch den Wertpapierinhaber die Ausübungs-
erklärung bei der Ausübungsstelle erst nach Feststellung des Refe-
renzpreises durch die Referenzstelle am Bewertungstag ein, so ver-
schiebt sich der Bewertungstag auf den nächstfolgenden Börsen-
tag] [ÖÖÑK=ãçÇáÑáòáÉêíÉ=oÉÖÉäìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW ●]. 

Fälligkeitstag [●] [ist der fünfte Bankarbeitstag nach dem Bewertungstag.] 

Laufzeit Die Laufzeit der Wertpapiere beginnt mit dem Ausgabetag und ist 
vorbehaltlich einer ordentlichen oder außerordentlichen Kündigung 
durch den Emittenten [tÉêíé~éáÉêÉ=ãáí= aêÉáé~êíÉáÉåëáÅÜÉêìåÖëîÉêJ
ï~äíìåÖ=Eq`jFW=und vorbehaltlich des Eintritts eines Verwertungs-
falls gemäß § 14 der Allgemeinen Emissionsbedingungen] unbe-
grenzt (open-end). 

Ausstattungsmerkmale sind der Basiswert[,] [der Basispreis sowie der Startkurs] [[,][und] 
das Bezugsverhältnis] [[,][und] die Managementgebühr] [und der 
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Quanto-Zinssatz]. 

Basiswert [_ÉòÉáÅÜåìåÖ=ÇÉë=_~ëáëïÉêíë=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

 

[fã= c~ääÉ= îçå= Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren (ADRs 
bzw. GDRs), sonstigen Dividendenpapieren ìåÇ Indizes ~äë=_~ëáëJ
ïÉêí ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert:  ●] 

[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Terminbörse: ●] 

[Währung: ●]] 

[fã= c~ääÉ= îçå= éêçéêáÉí®êÉå Vontobel Strategie-Indizes ~äë= _~ëáëJ
ïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Index-Sponsor:  ●] 

Indexberechnungsstelle:  [Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 
8022 Zürich, Schweiz] [●] [(zugleich 
auch Referenzstelle)].] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW=

Für die Zwecke der Emissionsbedingungen entspricht ein Index-
punkt einer Einheit der Währung des Basiswerts.] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert:  ●] 

[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Terminbörse: ●] 

[Bewertungszeitpunkt: ●] 

[Währung: ●]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert: ●] 

[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Maßeinheit: ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Bewertungszeitpunkt: ●] 

[Währung: ●]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert: ●] 
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[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Terminbörse: ●] 

[Währung: ●] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinsfutures=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Für die Zwecke der Emissionsbedingungen entspricht ein Prozent-
punkt bei der Preisstellung des Basiswerts durch die Referenzstel-
le einer Einheit der Währung des Basiswerts.]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert: ●] 

[Bloomberg Symbol:  ●] 

[Basiswährung / Strikewährung: ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Referenzseite: ●] 

[Bewertungszeitpunkt: ●] 

[Die "Währung des Basiswerts" entspricht der Strikewährung.]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert: ●] 

[Bloomberg Symbol: ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Referenzseite: ●] 

[Bewertungszeitpunkt: ●] 

[Währung: ●]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Investmentanteilen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert: ●] 

[Bloomberg Symbol: ●] 

[Referenzstelle: ●] 

[Währung: ●]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå:  

[ISIN Basiswert: ●] 

[[Bloomberg][●] Symbol:  ●] 

[Basiswährung / Strikewährung: ●] 

[Referenzstellen: ●] 

[Referenzseite: ●] 

[Die "Währung des Basiswerts" entspricht der Strikewährung.]] 
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[Jede Bezugnahme auf ● ist als Bezugnahme auf [bêä®ìíÉêìåÖ=ÇÉê=
t®ÜêìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW ●] zu verstehen.] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=
ÖÖÑK=ÉáåÑΩÖÉåW=

Basiswert bei Ausgabe 

[●] 

[Bloomberg Symbol: ●] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=
ÉáåÑΩÖÉåW=

 

 

Aktueller Basiswert 

[An jedem Roll-Over-Tag wird ein Roll-Over durchgeführt, wobei 
der Emittent den jeweils Aktuellen Basiswert durch einen anderen 
Basiswert (Future) ersetzt, der bis auf den später in der Zukunft 
liegenden Verfallstermin die gleichen bzw. vergleichbare Kon-
traktspezifikationen aufweist. 

Der "Aktuelle Basiswert" ist vom Ausgabetag bis zum ersten 
Roll-Over-Tag der "Basiswert bei Ausgabe", wie vorstehend an-
gegeben. Am ersten Roll-Over-Tag verliert dieser Basiswert seine 
Gültigkeit und wird durch den im nächstfolgenden Roll-Over-
Monat an der Referenzstelle fälligen Basiswert ersetzt. An jedem 
weiteren Roll-Over-Tag wird der Aktuelle Basiswert entsprechend 
durch den Basiswert-Kontrakt ersetzt, der im nächstfolgenden 
Roll-Over-Monat an der Referenzstelle fällig wird.] [ÖÖÑK= ãçÇáÑáJ
òáÉêíÉ=_ÉëíáããìåÖ=òìã=oçääJlîÉê=ÉáåÑΩÖÉåW=●]] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=
ÉáåÑΩÖÉåW=

Roll-Over-Tag] 

[wird jeweils nach billigem Ermessen [ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíJ
ëÅÜÉã=oÉÅÜí=(§§ 315, 317 BGB)] der Berechnungsstelle bestimmt 
und liegt innerhalb einer Periode von zehn Handelstagen vor dem 
letzten Handelstag (Last Trading Day) des Aktuellen Basiswerts an 
der Referenzstelle. [Falls der erste Benachrichtigungstag (First 
Notice Day) des Aktuellen Basiswerts vor dessen letzten Handels-
tag liegt, beginnt die Periode für den Roll-Over-Tag zehn Handels-
tage vor dem ersten Benachrichtigungstag und endet mit dem 
letzten Handelstag des Aktuellen Basiswerts.]] [~åÇÉêÉ=aÉÑáåáíáçå=
ÉáåÉë=oçääJlîÉêJq~ÖÉë=ÉáåÑΩÖÉåW=●] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=
ÉáåÑΩÖÉåW=

Roll-Over-Monat[e] 

 

 

[ist] [sind] [ÉåíëéêÉÅÜÉåÇÉ=hçåíê~âíãçå~íÉ=ÉáåÑΩÖÉåW=●] [jeder in 
Bezug auf den Basiswert an der Referenzstelle definierte Kon-
traktmonat]. 

[Startkurs ●] 

[Basispreis ●] 

[Bezugsverhältnis ● [áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=_~ëáëïÉêí=ÖÖÑK=òìë®íòJ
äáÅÜ= ÉáåÑΩÖÉåW=An jedem Roll-Over-Tag wird das aktuelle Bezugs-
verhältnis nach folgender Formel angepasst: [_ÉêÉÅÜåìåÖëãÉíÜçJ
ÇÉ=ÉáåÑΩÖÉåW=●.]] 

Abwicklungsart  Zahlung (Cash Settlement) 
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Auszahlungsbetrag Der Auszahlungsbetrag (§ 3 der Allgemeinen Emissionsbedingun-
gen) errechnet sich 

[aus dem Referenzpreis des Basiswerts am Bewertungstag [áã=c~ääÉ=
ÉáåÉë= ~äë= _êìÅÜ= ~ìëÖÉÇêΩÅâíÉå= _ÉòìÖëîÉêÜ®äíåáëëÉë= ÉáåÑΩÖÉåW divi-
diert durch das] [áã=c~ääÉ= ÉáåÉë= ~äë= w~Üä=~ìëÖÉÇêΩÅâíÉå=_ÉòìÖëîÉêJ
Ü®äíåáëëÉë= ÉáåÑΩÖÉåW multipliziert mit dem] Bezugsverhältnis[, ab-
züglich der Managementgebühr] [und des Quanto-Zinssatzes].] 

[aus dem Basispreis multipliziert mit [dem Bezugsverhältnis und] 
der Wertentwicklung des Basiswertes.] 

[aus dem Startkurs multipliziert mit [dem Bezugsverhältnis und] 
der Wertentwicklung des Basiswertes.] 

[ÖÉÖÉÄÉåÉåÑ~ääë=òìë®íòäáÅÜ=cçêãÉä=òìê=_ÉêÉÅÜåìåÖ=ÇÉë=^ìëò~ÜäìåÖëJ
ÄÉíê~Öë=ÉáåÑΩÖÉåW [●]] 

Der Auszahlungsbetrag kann nicht negativ werden. Ein rechnerisch 
negativer Wert führt zu einem Auszahlungsbetrag von Null. 

[Weicht die Währung des Basiswerts bzw. der Korbbestandteile von 
der Handelswährung der Wertpapiere ab, wird der Auszahlungsbe-
trag entsprechend dem maßgeblichen Umrechnungskurs in die 
Handelswährung der Wertpapiere umgerechnet.] 

[Wertentwicklung [Die Wertentwicklung am Bewertungstag entspricht der [um die 
Managementgebühr [und den Quanto-Zinssatz] bereinigten] Per-
formance des Basiswerts, und wird nach folgender Formel berech-
net: 

∏ 







⋅−=

−t

t

t

t d
Gebühr

B

B
klungWertentwic

360
1  

wobei: 

t sind die seit dem Ausgabetag vergangenen [Börsentage][ÖÖÑK=
~åÇÉêÉå=ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉ=q~ÖÉ=ÉáåÑΩÖÉåW •]; 

Bt ist der Referenzpreis des Basiswertes am [Börsentag][•] t; 

B0 ist der Startkurs; 

Gebühr ist die [für den [Börsentag][•] t gültige Managementge-
bühr] [Summe aus der für den [Börsentag][•] t gültigen Manage-
mentgebühr sowie des gültigen Quanto-Zinssatzes]; 

dt ist die Anzahl Kalendertage zwischen den [Börsentagen][•] t-1 
und t.] 

[des jeweiligen Basiswerts entspricht dem in Prozent ausgedrück-
ten Quotienten aus (i) dem Referenzpreis des jeweiligen Basis-
werts am [Bewertungstag][●] und (ii) dem [Basis-
preis][Anfangsreferenzkurs] [●] des jeweiligen Basiswerts.] 

[ÖÉÖÉÄÉåÉåÑ~ääë= ~åÇÉêÉ=_ÉêÉÅÜåìåÖ=ÇÉê=tÉêíÉåíïáÅâäìåÖ= ÉáåÑΩÖÉåW 
[●]]] 

[Managementgebühr [●] 

[Die Managementgebühr entspricht anfänglich [●] [am Ausgabe-
tag] ●. Die Managementgebühr kann nach billigem Ermessen der 
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Berechnungsstelle jeweils mit Wirkung zu ● geändert werden, 
darf die Maximale Managementgebühr aber nicht überschreiten. 
Eine solche Änderung wird mindestens einen (1) Monat vor dem 
Wirksamwerden gemäß § 12 der Allgemeinen Emissionsbedingun-
gen bekannt gemacht 

Maximale Managementgebühr: ●.] 

[Quanto-Zinssatz [●] 

[Der Quanto-Zinssatz wird erstmals am Festlegungstag nach billi-
gem Ermessen der Berechnungsstelle bestimmt. Die Berechnungs-
stelle ist berechtigt, den Quanto-Zinssatz an jedem [Börsen-
tag][•] mit Wirkung für die Zukunft nach billigem Ermessen zu 
ändern, sofern sich die Kosten des Emittenten (bzw. mit ihm ver-
bundener Gesellschaften) aus der Absicherung der Währungsrisi-
ken erhöhen oder reduzieren. Die erstmalige Bestimmung sowie 
sämtliche Anpassungen werden gemäß § 12 der Allgemeinen 
Emissionsbedingungen bekanntgemacht.]] 

Referenzpreis Der Referenzpreis ist der für die Bestimmung und Berechnung der 
Tilgung der Wertpapiere maßgebliche Kurs, Preis bzw. Stand des 
Basiswerts und wird wie folgt ermittelt: 

Referenzpreis ist 

 

[fã= c~ääÉ= îçå= Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren= (ADRs 
bzw. GDRs) und sonstigen Dividendenpapieren=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåJ
ÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte 
Schlusskurs des Basiswerts.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes ~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte 
Schlusskurs des Basiswerts.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

[(a) der an der Referenzstelle festgestellte und als Schlusskurs 
veröffentlichte Wert] 

[(a) der auf Seite [_áäÇëÅÜáêãëÉáíÉ ●] zum Bewertungszeitpunkt 
angezeigte und von dort erhältliche Preis] des Basiswerts] 

[, und (b) mangels einer solchen Preisanzeige der arithmetische 
Mittelwert der von 5 führenden Marktanbietern, die kein mit dem 
Emittenten oder der Berechnungsstelle verbundenes Unternehmen 
sind, für den Basiswert auf Anfrage der Berechnungsstelle festge-
stellten und mitgeteilten [Geldkurse] [Briefkurse]] 

[, und zuzüglich der auf den Basiswert aufgelaufenen Zinsen 
(falls diese nicht in dem festgestellten Preis enthalten sind)].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW 
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der von der Referenzstelle [zum Bewertungszeitpunkt] festgestell-
te Preis des Basiswerts.] [âçåâêÉíÉ=_ÉòÉáÅÜåìåÖ=ÇÉë= ÑΩê=ÇÉå=oçÜJ
ëíçÑÑ=ã~ëëÖÉÄäáÅÜÉå=cáñáåÖë=ÉáåÑΩÖÉå ●: ].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

der an der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Ab-
rechnungspreis (sog. Settlement Price) des Basiswerts.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

[der von der Referenzstelle zum Bewertungszeitpunkt festgestell-
te und sodann auf der Referenzseite veröffentlichte Wechselkurs. 
Entspricht die Basiswährung des Basiswerts (wie vorstehend unter 
"Basiswert" genannt) nicht EUR (Euro), so errechnet die Berech-
nungsstelle den Referenzpreis, indem der jeweils von der Refe-
renzstelle zum Bewertungszeitpunkt festgestellte Wechselkurs 
zwischen EUR und der Strikewährung durch den Wechselkurs zwi-
schen EUR und der Basiswährung dividiert wird.]  

[der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen unter Be-
rücksichtigung der Geld- und Briefkurse [im Reuters Monitor Ser-
vice System] [auf der entsprechenden Bildschirmseite des Wirt-
schaftsinformationsdiensts Bloomberg] [_áäÇëÅÜáêãëÉáíÉ ●] be-
stimmte Kurs des Basiswerts am Internationalen Interbanken-
markt zum Bewertungszeitpunkt.]] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

der [zum Bewertungszeitpunkt] [von der Referenzstelle festge-
stellte und] auf der Referenzseite veröffentlichte Zinssatz.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Investmentanteilen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Wert 
des Basiswerts.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (¬¬= PNRI=
PNT=_d_) unter Berücksichtigung der Preisstellungen für den [Ba-
siswert][Korbbestandteil] während des Bewertungstages an den 
Referenzstellen bestimmte Kurs des [Basis-
werts][Korbbestandteils].] 

 

[ÖÖÑK= ãçÇáÑáòáÉêíÉ= oÉÖÉäìåÖ= òìê= _ÉëíáããìåÖ= ÇÉë= oÉÑÉêÉåòéêÉáëÉë=
ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

Börsentag [fã= c~ääÉ= îçå= Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren= (ADRs 
bzw. GDRs) und sonstigen Dividendenpapieren=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåJ
ÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem an der Referenzstelle der Basiswert gehan-
delt wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW==
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Ein Tag, an welchem von der Referenzstelle der Basiswert berech-
net wird.]  

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem [an der Referenzstelle der Basiswert gehan-
delt wird] [von mindestens 3 führenden Marktanbietern Geld- und 
Briefkurse für den Basiswert gestellt werden].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW 

Ein Tag, an dem der Interbankenmarkt für den Basiswert geöffnet 
ist und an welchem von der Referenzstelle ein Preis für den Ba-
siswert berechnet wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem an der Referenzstelle der Basiswert gehan-
delt wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an dem die Referenzstelle üblicherweise ein Fixing für 
den Basiswert durchführt.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an dem die Referenzstelle üblicherweise ein Fixing für 
den Basiswert durchführt.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Investmentanteilen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem von der jeweiligen Referenzstelle der Wert 
des Basiswerts üblicherweise festgestellt wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW==

Ein Tag, an dem die Referenzstellen üblicherweise eine Feststel-
lung des Kurswertes für den Basiswert durchführen.] 

 

[ÖÖÑK=ãçÇáÑáòáÉêíÉ=aÉÑáåáíáçå=ÑΩê=_∏êëÉåí~Ö=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

Ausübungsrecht des Wertpapie-
rinhabers 

Das Ausübungsrecht des Wertpapierinhabers findet Anwendung. 
Der Wertpapierinhaber kann die Wertpapiere ab dem Ersten Aus-
übungstag nach Maßgabe des § 4 der Allgemeinen Emissionsbe-
dingungen in Verbindung mit den Produktbedingungen einlösen. 

Die Ausübung des Wertpapierrechts gibt dem Inhaber das Recht auf 
Zahlung des Auszahlungsbetrages durch den Emittenten. 

Ausübungsstelle ist [Bank Vontobel AG, z.H. Corporate Actions, Gotthardstrasse 43, 
8022 Zürich, Schweiz] [●] 

Telefon: [+41 (0)58 283 74 69] [●] 

Fax: [+41 (0)58 283 51 60] [●] 
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Ausübungsstichtag ist der [fünfte (5.)][●] Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Aus-
übungstag. 

Erster Ausübungstag ● 

Ausübungstag Ausübungstag ist jeder [●] ab dem Ersten Ausübungstag. 

Mindestausübungsmenge ● 

Ordentliches Kündigungsrecht 
des Emittenten 

Das Ordentliche Kündigungsrecht des Emittenten gemäß § 5 der 
Allgemeinen Emissionsbedingungen findet Anwendung. 

Außerordentliches Kündigungs-
recht des Emittenten 

Anwendbar ([ohne][einschließlich] Absicherungsstörungen) 

Erster Kündigungstag ● 

Kündigungstage Kündigungstag ist jeder [●] ab dem Ersten Kündigungstag. 

Kündigungsstichtag ist [ein (1)] [fünf (5)] [●] [Kalendermonat[e]] [Bankarbeits-
tag[e]] [●] vor dem maßgeblichen Kündigungstag. 

Währungsumrechnung [ÑΩê=ÇÉå=c~ääI=Ç~ëë=ÉáåÉ=t®ÜêìåÖëëáÅÜÉêìåÖ=Enì~åíçF=åáÅÜí=îçêÖÉëÉJ
ÜÉå=áëíI=ÉáåÑΩÖÉåW 

Alle unter den Wertpapieren zu zahlenden Geldbeträge werden 
entsprechend des Umrechnungskurses in die Handelswährung 
umgerechnet. 

"Umrechnungskurs" ist 

[der maßgebliche Umrechnungskurs, wie er von Bloomberg L.P. 
gegen 14:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) für den Bewer-
tungstag bestimmt und auf der Internetseite 
http://www.bloomberg.com/markets/currencies/fx-fixings veröf-
fentlicht wird. ] 

[der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen festge-
stellte, jeweilige Interbanken-Umrechnungskurs zwischen der 
Währung des Korbbestandteils und der Währung des Basiswerts 
bzw. der Handelswährung zum Zeitpunkt der Feststellung des Re-
ferenzpreises eines Korbbestandteils.] 

[ÖÖÑK=~ÄïÉáÅÜÉåÇÉ=aÉÑáåáíáçå=ÇÉë=rãêÉÅÜåìåÖëâìêëÉë=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

[ÖÖÑK=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW Falls ein solcher Umrechnungskurs nicht 
festgestellt oder veröffentlicht werden sollte oder falls sich der 
Berechnungsmodus eines solchen Umrechnungskurses wesentlich 
verändert oder der Zeitpunkt der regelmäßigen Veröffentlichung 
um mehr als 30 Minuten geändert wird, wird die Berechnungsstel-
le den am Bewertungstag im Zeitpunkt der Feststellung des Refe-
renzpreises anwendbaren Umrechnungskurs nach billigem Ermes-
sen bestimmen.] 

[ÑΩê= ÇÉå= c~ääI= Ç~ëë= ÉáåÉ= t®ÜêìåÖëëáÅÜÉêìåÖ= Enì~åíçF= îçêÖÉëÉÜÉå=
áëíI=ÉáåÑΩÖÉåW 
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Alle unter den Wertpapieren zu zahlenden Geldbeträge werden in 
die Handelswährung umgerechnet. Diese Umrechnung erfolgt 
aufgrund eines Umrechnungskurses von 1:1, d.h. eine Einheit 
der Währung [des Basiswerts][des Korbbestandteils] entspricht 
einer Einheit der Handelswährung des Wertpapiers ("Quanto-
Struktur").] 

Anwendbares Recht [Deutsches Recht] 

[Schweizerisches Recht] 

Clearing System ist [jeweils]: 

[Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, 
Deutschland] [; und]  

[SIX SIS AG, Brandschenkestrasse 47, 8002 Zürich, Schweiz] 

[ïÉáíÉêÉ=ÄòïK=~åÇÉêÉ=`äÉ~êáåÖJpóëíÉãÉ=ÉáåÑΩÖÉåW=●]. 

Anwendbare Anpassungs- und 
Marktstörungsregeln  

Für dieses Wertpapier gelten die in § 6 bzw. § 7 der Allgemeinen 
Emissionsbedingungen bestimmten Anpassungs- und Marktstö-
rungsregeln für [Aktien, aktienvertretende Wertpapiere (ADRs 
bzw. GDRs) und sonstige Dividendenpapiere][,][sowie] [Indi-
zes][,][sowie] [Schuldverschreibungen][,][sowie] [Rohstof-
fe][,][sowie] [Futures oder Zinsfutures][,][sowie] [Wechselkur-
se][,][sowie] [Zinssätze][,] [sowie] [Investmentanteile] [sowie] 
[virtuelle Währungen]. 

Wertpapiere mit Dreiparteiensi-
cherungsverwaltung (TCM) 

[Die Wertpapiere werden nicht besichert, d.h. die Regelungen des 
§ 14 der Allgemeinen Emissionsbedingungen für Wertpapiere mit 
Dreiparteiensicherheitenverwaltung (TCM) sind nicht anwendbar.] 

[Die Wertpapiere werden besichert, d.h. die Regelungen des § 14 
der Allgemeinen Emissionsbedingungen für Wertpapiere mit Drei-
parteiensicherheitenverwaltung (TCM) sind anwendbar.] 

]
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2.3 Produktbedingungen für Partizipationszertifikate bezogen auf Körbe 

[ 

Wertpapierart Partizipationszertifikate [Quanto] [mit Dreiparteiensicherheitenverwal-
tung (TCM)] 

Handelswährung der Wertpapiere ist ●. [Jede Bezugnahme auf ● ist als Bezugnahme auf 
[bêä®ìíÉêìåÖ=ÇÉê=t®ÜêìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW ●] zu verstehen.] 

Stückzahl [(bis zu)] ● [áã=c~ää=ÉáåÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=òìë®íòäáÅÜ: , die mit den ausstehenden, 
am [Ausgabetag der Ursprünglichen Wertpapiere einfügen: ●] begebe-
nen [(und am [gegebenenfalls vorausgehende Aufstockungen aufzäh-
len: ●] aufgestockten) Wertpapieren (ISIN ● / WKN ● / Valor●) konso-
lidiert werden und eine einheitliche Emission im Sinne des § 13 der 
Allgemeinen Emissionsbedingungen (entsprechend einer Gesamtstück-
zahl von ●) bilden.] 

Ausgabetag ● 

Festlegungstag ● 

Bewertungstag ● 

Sollte der Bewertungstag kein Börsentag sein, so verschiebt sich dieser 
[in Bezug auf den betroffenen Korbbestandteil] auf [den nächstfolgen-
den Börsentag] [ÖÖÑK=ãçÇáÑáòáÉêíÉ=oÉÖÉäìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW=●].] 

Fälligkeitstag ● 

Laufzeit Die Laufzeit der Wertpapiere beginnt mit dem Ausgabetag (einschließ-
lich) und endet – vorbehaltlich einer außerordentlichen Kündigung 
durch den Emittenten gemäß § 6 der Allgemeinen Emissionsbedingungen 
[tÉêíé~éáÉêÉ= ãáí= aêÉáé~êíÉáÉåëáÅÜÉêìåÖëîÉêï~äíìåÖ= Eq`jFW= und vorbe-
haltlich des Eintritts eines Verwertungsfalls gemäß § 14 der Allgemei-
nen Emissionsbedingungen] – am Bewertungstag. 

Ausstattungsmerkmale sind der Basiswert[,] [der Basispreis [sowie der Startkurs]] [[,][und] das 
Bezugsverhältnis] [[,][und] die Managementgebühr] [und der Quanto-
Zinssatz]. 

Basiswert [_ÉòÉáÅÜåìåÖ=ÇÉë=_~ëáëïÉêíë=EhçêÄF=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Dynamischen Baskets ~äë=_~ëáëïÉêíW=^åÖ~ÄÉå=òìã=Çóå~ãáëÅÜÉå=^ìëï~ÜäîÉêJ

Ñ~ÜêÉå=ìåÇ=òì=ÇÉå=_~ëáëïÉêíÉå=ÉáåÑΩÖÉå: Der [_ÉòÉáÅÜåìåÖ=ÇÉë=aóå~ãáëÅÜÉå=_~ëâÉíë=~äë=

_~ëáëïÉêí= ÉáåÑΩÖÉå] ist ein proprietärer Korb (Dynamischer Basket), dessen Korbbe-

standteile entsprechend eines dynamischen Auswahlverfahrens ausgewählt werden. Das 

Auswahlverfahren sowie die Korbbestandteile werden unter „Abschnitt II. Informatio-

nen über den Basiswert“ dargestellt. 

Referenzstelle:  ● 

[Währung:  ●]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Körben (außer Dynamischen Baskets)=~äë=_~ëáëïÉêí ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=

åÉÄÉåÉáå~åÇÉê= ÉáåÑΩÖÉå= ìåÇ= ÑΩê= ÇÉå= hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ëéÉòáÑáòáÉêÉå: Der Basiswert (Korb) 
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setzt sich aus folgenden Korbbestandteilen zusammen: 

[Korbbestandteil] [Sofern der Korb nur aus einem Typ 

von Finanzinstrumenten besteht, genaue Bezeich-

nung (z.B. "Aktie") einfügen] 

[●1]) Gewichtung Anzahl [*] 

●
2) [●2]) ●

2 ●
2) 

[* Die Anzahl ("Anzahl") wird [am Festlegungstag für jeden Korbbestandteil durch die 
Berechnungsstelle festgelegt unter Berücksichtigung der Gewichtung der jeweiligen 
Korbbestandteile und auf der Grundlage eines Startkurses von [t®ÜêìåÖ=ÇÉê=tÉêíé~éáÉêÉ=
ìåÇ= _Éíê~Ö= ÉáåÑΩÖÉåW= ●] sowie der Referenzpreise der jeweiligen Korbbestandteile am 
Festlegungstag, als Formel ausgedrückt: Anzahl = Gewichtung x Startkurs / Referenzpreis 
Korbbestandteil] [ÖÖÑK=~åÇÉêÉ=_ÉëíáããìåÖ=ÑΩê=ÇáÉ=cÉëíäÉÖìåÖ=ÇÉê=^åò~Üä=ÉáåÑΩÖÉåW=●]] 

[1) fã=c~ääÉ=îçå=Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren (ADRs bzw. GDRs), sonstigen 

Dividendenpapieren ìåÇ Indizes ~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ= ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ=

ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg Symbol, [Referenzstel-

le,] [Index-Sponsor,] [Indexberechnungsstelle,] [Terminbörse,] Währung] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Für die Zwecke der Emissionsbedingungen entspricht ein Indexpunkt einer Einheit der 

Währung des Korbbestandteils.] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ= ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=åÉÄÉåÉáJ

å~åÇÉê= ÉáåÑΩÖÉå= ìåÇ= ÑΩê= ÇÉå= hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg 

Symbol, Referenzstelle, [Terminbörse,] Bewertungszeitpunkt, Währung]=

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ= ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=åÉÄÉåÉáå~åÇÉê=ÉáåÑΩJ

ÖÉå=ìåÇ=ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg Symbol, Maßein-

heit, Referenzstelle, [Bewertungszeitpunkt, ] Währung] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=åÉÄÉåÉáJ

å~åÇÉê= ÉáåÑΩÖÉå= ìåÇ= ÑΩê= ÇÉå= hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg 

Symbol, Referenzstelle, [Terminbörse,] Währung] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinsfutures=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Für die Zwecke der Emissionsbedingungen entspricht ein Prozentpunkt bei der Preis-

stellung des Korbbestandteils durch die Referenzstelle einer Einheit der Währung des 

Korbbestandteils.] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=åÉÄÉåÉáå~åÇÉê=ÉáåJ

ÑΩÖÉå=ìåÇ=ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg Symbol, Basis-

währung / Strikewährung, Referenzstelle, Referenzseite, Bewertungszeitpunkt [Die 

"Währung des Basiswerts" entspricht der Strikewährung.]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=åÉÄÉåÉáå~åÇÉê=ÉáåÑΩÖÉå=

ìåÇ=ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg Symbol, [Referenz-

stelle,] [Referenzseite, ][Bewertungszeitpunkt, ] Währung] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Investmentanteilen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=åÉÄÉåÉáå~åÇÉê=

ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ=ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg Symbol, Re-

ferenzstelle, Währung] 

[fã= c~ääÉ= îçå= virtuellen Währungen= ~äë= hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ= ÑçäÖÉåÇÉå= _ÉÖêáÑÑÉ= åÉÄÉåÉáJ

å~åÇÉê= ÉáåÑΩÖÉå= ìåÇ= ÑΩê= ÇÉå= hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ëéÉòáÑáòáÉêÉå: [ISIN Basiswert,] [[Bloom-
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berg][●] Symbol,] Basiswährung / Strikewährung, Referenzstellen, [Referenzseite] [Die 

"Währung des Basiswerts" entspricht der Strikewährung.] 

[Jede Bezugnahme auf ● ist als Bezugnahme auf [bêä®ìíÉêìåÖ=ÇÉê=t®ÜêìåÖ=ÉáåÑΩÖÉå: ●] 

zu verstehen.]] 

2) Diese Option kann entsprechend der Anzahl an Korbbestandteilen mehrfach zur Anwen-
dung kommen. 

[Währung des Basiswertes ●] 

[áã=c~ääÉ=îçå Futures=çÇÉê=
Zinsfutures=~äë=hçêÄÄÉJ
ëí~åÇíÉáä=òìë®íòäáÅÜ=ÖÖÑK=ÉáåJ
ÑΩÖÉå:  

Basiswert bei Ausgabe 

 

[●] 

[Bloomberg Symbol: ●] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=
Zinsfutures=~äë=hçêÄÄÉJ
ëí~åÇíÉáä=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩJ
ÖÉåW 

Roll-Over-Tag] 

[wird jeweils nach billigem Ermessen [ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíëÅÜÉã=
oÉÅÜí= (§§ 315, 317 BGB)] der Berechnungsstelle bestimmt und liegt 
innerhalb einer Periode von zehn Handelstagen vor dem letzten Han-
delstag (Last Trading Day) des Aktuellen Basiswerts an der Referenz-
stelle. [Falls der erste Benachrichtigungstag (First Notice Day) des Ak-
tuellen Basiswerts vor dessen letzten Handelstag liegt, beginnt die Pe-
riode für den Roll-Over-Tag zehn Handelstage vor dem ersten Benach-
richtigungstag und endet mit dem letzten Handelstag des Aktuellen 
Basiswerts.]] [~åÇÉêÉ=aÉÑáåáíáçå=ÉáåÉë=oçääJlîÉêJq~ÖÉë=ÉáåÑΩÖÉå: ●] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=
Zinsfutures=~äë=hçêÄÄÉJ
ëí~åÇíÉáä=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩJ
ÖÉåW=

Aktueller Basiswert 

[An jedem Roll-Over-Tag wird ein Roll-Over durchgeführt, wobei der 
Emittent den jeweils Aktuellen Basiswert durch einen anderen Basis-
wert (Future) ersetzt, der bis auf den später in der Zukunft liegenden 
Verfallstermin die gleichen bzw. vergleichbare Kontraktspezifikationen 
aufweist. 

Der "Aktuelle Basiswert" ist vom Ausgabetag bis zum ersten Roll-
Over-Tag der "Basiswert bei Ausgabe", wie vorstehend angegeben. Am 
ersten Roll-Over-Tag verliert dieser Basiswert seine Gültigkeit und wird 
durch den im nächstfolgenden Roll-Over-Monat an der Referenzstelle 
fälligen Basiswert ersetzt. An jedem weiteren Roll-Over-Tag wird der 
Aktuelle Basiswert entsprechend durch den Basiswert-Kontrakt ersetzt, 
der im nächstfolgenden Roll-Over-Monat an der Referenzstelle fällig 
wird.] [ÖÖÑK=ãçÇáÑáòáÉêíÉ=_ÉëíáããìåÖ=òìã=oçääJlîÉê=ÉáåÑΩÖÉåW=●]] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=
Zinsfutures=~äë=hçêÄÄÉJ
ëí~åÇíÉáä=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩJ
ÖÉåW=

Roll-Over-Monat[e] 

 

 

 

[ist] [sind] [ÉåíëéêÉÅÜÉåÇÉ= hçåíê~âíãçå~íÉ= ÉáåÑΩÖÉåW=●] [jeder in Be-
zug auf den Basiswert an der Referenzstelle definierte Kontraktmonat]. 

[Startkurs [ist der anfängliche Wert des Basiswertes (Korb) am Festlegungstag 
und entspricht] ●.] 
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[Basispreis ●] 

[Bezugsverhältnis [●] [wird erst am Festlegungstag festgelegt und entspricht dem Wech-
selkurs zwischen der Handelswährung und der Währung des Basiswerts 
(●/●) am Festlegungstag, wie von der Berechnungsstelle nach billigem 
Ermessen aufgrund der Interbanken-Umrechnungskurse am Festlegungs-
tag bestimmt.] [ãçÇáÑáòáÉêíÉ=oÉÖÉäìåÖ=òìê=_ÉëíáããìåÖ=ÇÉë=_ÉòìÖëîÉêÜ®äíJ
åáëëÉë=ÉáåÑΩÖÉåW=●]] 

Abwicklungsart  Zahlung (Cash Settlement) 

Auszahlungsbetrag Der Auszahlungsbetrag (§ 3 der Allgemeinen Emissionsbedingungen) er-
rechnet sich 

[aus der Summe aus den Referenzpreisen der Korbbestandteile am Be-
wertungstag, jeweils multipliziert mit der entsprechenden Anzahl der 
Korbbestandteile im Korb, insgesamt [áã= c~ääÉ= ÉáåÉë= ~äë= _êìÅÜ= ~ìëÖÉJ
ÇêΩÅâíÉå=_ÉòìÖëîÉêÜ®äíåáëëÉë=ÉáåÑΩÖÉåW dividiert durch das] [áã=c~ääÉ=ÉáåÉë=
~äë= w~Üä= ~ìëÖÉÇêΩÅâíÉå= _ÉòìÖëîÉêÜ®äíåáëëÉë= ÉáåÑΩÖÉåW multipliziert mit 
dem] Bezugsverhältnis[, abzüglich der Managementgebühr] [und des 
Quanto-Zinssatzes] [zuzüglich eines etwaigen Geldanteils].] 

[aus dem Basispreis multipliziert mit [dem Bezugsverhältnis und] [der 
Wertentwicklung des Basiswertes] [der durchschnittlichen Wertentwick-
lung der Korbbestandteile] [zuzüglich eines etwaigen Geldanteils].] 

[aus dem Startkurs multipliziert mit [dem Bezugsverhältnis und] [der 
Wertentwicklung des Basiswertes] [der durchschnittlichen Wertentwick-
lung der Korbbestandteile] [zuzüglich eines etwaigen Geldanteils].] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Proprietären Körben ~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW=aus dem von 
der Berechnungsstelle festgestellten und veröffentlichten Referenzpreis 
am Bewertungstag [multipliziert mit][dividiert durch das] Bezugsver-
hältnis].] 

 

[ÖÉÖÉÄÉåÉåÑ~ääë=òìë®íòäáÅÜ=cçêãÉä=òìê=_ÉêÉÅÜåìåÖ=ÇÉë=^ìëò~ÜäìåÖëÄÉíê~J
ÖÉë=ÉáåÑΩÖÉåW [●]] 

Der Auszahlungsbetrag kann nicht negativ werden. Ein rechnerisch ne-
gativer Wert führt zu einem Auszahlungsbetrag von Null. 

[Weicht die Währung des Basiswertes bzw. der Korbbestandteile von der 
Handelswährung der Wertpapiere ab, wird der Auszahlungsbetrag ent-
sprechend dem maßgeblichen Umrechnungskurs in die Handelswährung 
der Wertpapiere umgerechnet.] 

[Wertentwicklung [Die Wertentwicklung am Bewertungstag entspricht der [um die Ma-
nagementgebühr [und den Quanto-Zinssatz] bereinigten] Performance 
[des Basiswertes] [jeweiligen Korbbestandteils], und wird nach folgen-
der Formel berechnet: 

∏ 







⋅−=

−t

t

t

t d
Gebühr

B

B
klungWertentwic

360
1  
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t sind die seit dem Ausgabetag vergangenen [Börsentage][ÖÖÑK=~åÇÉêÉå=
ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉ=q~ÖÉ=ÉáåÑΩÖÉåW •]; 

Bt ist [die Summe aus den Referenzpreisen der Korbbestandteile am 
[Börsentag][•] t, jeweils] [der Referenzpreis des jeweiligen Korbbe-
standteiles am [Börsentag][•] t] multipliziert mit der entsprechenden 
Anzahl des Korbbestandteiles im Korb ; 

B0 ist der Startkurs; 

Gebühr ist die [für den [Börsentag][•] t gültige Managementgebühr] 
[Summe aus der für den [Börsentag][•] t gültigen Managementgebühr 
sowie des gültigen Quanto-Zinssatzes]; 

dt ist die Anzahl Kalendertage zwischen den [Börsentagen][•] t-1 
und t.] 

[des jeweiligen Basiswerts entspricht dem in Prozent ausgedrückten 
Quotienten aus (i) dem Referenzpreis des jeweiligen Basiswerts am 
[Bewertungstag][●] und (ii) dem [Basispreis][Anfangsreferenzkurs] [●] 
des jeweiligen Basiswerts.] 

[ÖÉÖÉÄÉåÉåÑ~ääë=~åÇÉêÉ=_ÉêÉÅÜåìåÖ=ÇÉê=tÉêíÉåíïáÅâäìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW [●]]]  

[Managementgebühr [●] 

[Die Managementgebühr entspricht anfänglich [●] [am Ausgabetag] ●. 
Die Managementgebühr kann nach billigem Ermessen der Berechnungs-
stelle jeweils mit Wirkung zu ● geändert werden, darf die Maximale 
Managementgebühr aber nicht überschreiten. Eine solche Änderung wird 
mindestens einen (1) Monat vor dem Wirksamwerden gemäß § 12 der 
Allgemeinen Emissionsbedingungen bekannt gemacht 

Maximale Managementgebühr: ●.] 

[Quanto-Zinssatz [●] 

[Der Quanto-Zinssatz wird erstmals am Festlegungstag nach billigem 
Ermessen der Berechnungsstelle bestimmt. Die Berechnungsstelle ist 
berechtigt, den Quanto-Zinssatz an jedem [Börsentag][•] mit Wirkung 
für die Zukunft nach billigem Ermessen zu ändern, sofern sich die Kos-
ten des Emittenten (bzw. mit ihm verbundener Gesellschaften) aus der 
Absicherung der Währungsrisiken erhöhen oder reduzieren. Die erstma-
lige Bestimmung sowie sämtliche Anpassungen werden gemäß § 12 der 
Allgemeinen Emissionsbedingungen bekanntgemacht.]] 

Referenzpreis [cΩê=oÉÑÉêÉåòéêÉáëÉ=ÄÉá==Dynamischen Baskets ÉáåÑΩÖÉåW=

Der Referenzpreis ist der für die Bestimmung und Berechnung der Til-
gung der Wertpapiere maßgebliche Preis bzw. Stand des Basiswerts und 
wird wie folgt ermittelt: 

Referenzpreis ist der von der Referenzstelle festgestellte und veröffent-
lichte Bewertungspreis des Basiswerts. 

Der Bewertungspreis des Basiswerts [●] [entspricht grundsätzlich der 
Summe der an den jeweiligen Börsen am massgeblichen Bewertungstag 
von der Referenzstelle festgestellten Schlusskurse der Korbbestandtei-
le, unter Berücksichtigung der jeweiligen Gewichtung im Korb, gege-
benenfalls umgerechnet in die Referenzwährung.] 

[Die Berechnungsstelle ist jedoch berechtigt, nach billigem Ermessen 
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(¬¬=PNRI=PNT=_d_) einen abweichenden Bewertungspreis des Basiswerts 
festzustellen, sofern und soweit der von der Referenzstelle festgestellte 
Schlusskurs eines Korbbestandteils den Marktpreis des jeweiligen Korb-
bestandteils an diesem Börsentag, insbesondere unter Berücksichti-
gung der tatsächlichen Handelsgeschäfte an der Referenzstelle in dem 
Korbbestandteil an diesem Börsentag, in alleinigem Ermessen der Be-
rechnungsstelle (¬=PNR=_d_) unzureichend widerspiegelt.]]] 

 

[cΩê=oÉÑÉêÉåòéêÉáëÉ=~ì≈Éê=ÄÉá==Dynamischen Baskets ÉáåÑΩÖÉåW=

Der Referenzpreis ist der für die Bestimmung und Berechnung der Til-
gung der Wertpapiere maßgebliche Kurs, Preis bzw. Stand eines Korbbe-
standteils und wird wie folgt ermittelt: 

Referenzpreis ist  

 

[fã= c~ääÉ= îçå= Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren= (ADRs bzw. 
GDRs) und sonstigen Dividendenpapieren ~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

[der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Schluss-
kurs des Korbbestandteils.] 

[ist grundsätzlich der von der Referenzstelle festgestellte und veröf-
fentlichte Schlusskurs des Korbbestandteils. Die Berechnungsstelle ist 
jedoch berechtigt, nach billigem Ermessen (¬¬= PNRI= PNT= _d_) einen 
abweichenden Referenzpreis festzustellen, sofern und soweit der von 
der Referenzstelle festgestellte Schlusskurs des Korbbestandteiles den 
Marktpreis des jeweiligen Korbbestandteils an diesem Börsentag, ins-
besondere unter Berücksichtigung der tatsächlichen Handelsgeschäfte 
an der Referenzstelle in dem Korbbestandteil an diesem Börsentag, in 
alleinigem Ermessen der Berechnungsstelle (¬=PNR=_d_) unzureichend 
widerspiegelt.]] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes ~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Schlusskurs 
des Korbbestandteils.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

[(a) der an der Referenzstelle festgestellte und als Schlusskurs veröf-
fentlichte Wert] 

[(a) der auf Seite [_áäÇëÅÜáêãëÉáíÉ ●] zum Bewertungszeitpunkt ange-
zeigte und von dort erhältliche Preis] des Korbbestandteils 

[, und (b) mangels einer solchen Preisanzeige der arithmetische Mit-
telwert der von 5 führenden Marktanbietern, die kein mit dem Emitten-
ten oder der Berechnungsstelle verbundenes Unternehmen sind, für 
den Korbbestandteil auf Anfrage der Berechnungsstelle festgestellten 
und mitgeteilten [Geldkurse] [Briefkurse]] 

[, und zuzüglich der auf den Korbbestandteil aufgelaufenen Zinsen 
(falls diese nicht in dem festgestellten Preis enthalten sind)].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle [zum Bewertungszeitpunkt] festgestellte 
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Preis des Korbbestandteils.] [âçåâêÉíÉ=_ÉòÉáÅÜåìåÖ=ÇÉë=ÑΩê=ÇÉå=oçÜëíçÑÑ=
ã~ëëÖÉÄäáÅÜÉå=cáñáåÖë=ÉáåÑΩÖÉå ●: ].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der an der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Abrech-
nungspreis (sog. Settlement Price) des Korbbestandteils.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

[der von der Referenzstelle zum Bewertungszeitpunkt festgestellte und 
sodann auf der Referenzseite veröffentlichte Wechselkurs. Entspricht 
die Basiswährung des Basiswerts (wie vorstehend unter "Basiswert" 
genannt) nicht EUR (Euro), so errechnet die Berechnungsstelle den Re-
ferenzpreis, indem der jeweils von der Referenzstelle zum Bewertungs-
zeitpunkt festgestellte Wechselkurs zwischen EUR und der Strikewäh-
rung durch den Wechselkurs zwischen EUR und der Basiswährung divi-
diert wird.]  

[der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen unter Berück-
sichtigung der Geld- und Briefkurse [im Reuters Monitor Service Sys-
tem] [auf der entsprechenden Bildschirmseite des Wirtschaftsinforma-
tionsdiensts Bloomberg] [_áäÇëÅÜáêãëÉáíÉ ●] bestimmte Kurs des Basis-
werts am Internationalen Interbankenmarkt zum Bewertungszeit-
punkt.]] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der [zum Bewertungszeitpunkt] [von der Referenzstelle festgestellte 
und] auf der Referenzseite veröffentlichte Zinssatz.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Investmentanteilen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Wert des 
Korbbestandteils.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (¬¬= PNRI= PNT=
_d_) unter Berücksichtigung der Preisstellungen für den [Basis-
wert][Korbbestandteil] während des Bewertungstages an den Referenz-
stellen bestimmte Kurs des [Basiswerts][Korbbestandteils].]] 

 

[ÖÖÑK= ãçÇáÑáòáÉêíÉ= oÉÖÉäìåÖ= òìê= _ÉëíáããìåÖ= ÇÉë= oÉÑÉêÉåòéêÉáëÉë= ÉáåÑΩJ
ÖÉåW ●] 

Börsentag [fã=c~ääÉ=îçå=Dynamischen Baskets=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW==

Ein Tag, an welchem von der Referenzstelle der Basiswert berechnet 
wird.] 

 

[fã= c~ääÉ= îçå= Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren= (ADRs bzw. 
GDRs) und sonstigen Dividendenpapieren=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem an der Referenzstelle der Korbbestandteil gehan-
delt wird.] 
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[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW==

Ein Tag, an welchem von der Referenzstelle der Korbbestandteil be-
rechnet wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem [an der Referenzstelle der Korbbestandteil gehan-
delt wird] [von mindestens 3 führenden Marktanbietern Geld- und 
Briefkurse für den Korbbestandteil gestellt werden].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW 

Ein Tag, an dem der Interbankenmarkt für den Korbbestandteil geöff-
net ist und an welchem von der Referenzstelle ein Preis für den Korb-
bestandteil berechnet wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem an der Referenzstelle der Korbbestandteil gehan-
delt wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an dem die Referenzstelle üblicherweise ein Fixing für den 
Korbbestandteil durchführt.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an dem die Referenzstelle üblicherweise ein Fixing für den 
Korbbestandteil durchführt.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Investmentanteilen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem von der jeweiligen Referenzstelle der Wert des 
Korbbestandteils üblicherweise festgestellt wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW==

Ein Tag, an dem die Referenzstellen üblicherweise eine Feststellung des 
Kurswerts für den Korbbestandteil durchführen.] 

 

[ÖÖÑK=ãçÇáÑáòáÉêíÉ=aÉÑáåáíáçå=ÑΩê=_∏êëÉåí~Ö=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

Barausschüttungen [Nicht anwendbar.][Eine Thesaurierung (Reinvestition) gemäß § 6a der 
Allgemeinen Emissionsbedingungen findet Anwendung.][Eine Thesaurie-
rung (Geldanteil) gemäß § 6a der Allgemeinen Emissionsbedingungen 
findet Anwendung.] [Die Anpassung erfolgt [3][●] Börsentage nach Gut-
schrift des jeweiligen Betrags.] 

Ordentliches Kündigungs-
recht des Emittenten 

Das Ordentliche Kündigungsrecht des Emittenten gemäß § 5 der Allge-
meinen Emissionsbedingungen findet keine Anwendung. 

Außerordentliches Kündi-
gungsrecht des Emittenten 

Anwendbar ([ohne][einschließlich] Absicherungsstörungen) 
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Währungsumrechnung [ÑΩê= ÇÉå= c~ääI= Ç~ëë= ÉáåÉ= t®ÜêìåÖëëáÅÜÉêìåÖ= Enì~åíçF= åáÅÜí= îçêÖÉëÉÜÉå=
áëíI=ÉáåÑΩÖÉåW 

Alle unter den Wertpapieren zu zahlenden Geldbeträge werden entspre-
chend des Umrechnungskurses in die Handelswährung umgerechnet. 

"Umrechnungskurs" ist 

[der maßgebliche Umrechnungskurs, wie er von Bloomberg L.P. gegen 
14:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) für den Bewertungstag be-
stimmt und auf der Internetseite 
http://www.bloomberg.com/markets/currencies/fx-fixings veröffent-
licht wird.] 

[der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen festgestellte, 
jeweilige Interbanken-Umrechnungskurs zwischen der Währung des 
Korbbestandteils und der Währung des Basiswerts bzw. der Handels-
währung zum Zeitpunkt der Feststellung des Referenzpreises [eines 
Korbbestandteils][des Basiswerts].] 

[ÖÖÑK=~ÄïÉáÅÜÉåÇÉ=aÉÑáåáíáçå=ÇÉë=rãêÉÅÜåìåÖëâìêëÉë=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

[ÖÖÑK=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉå: Falls ein solcher Umrechnungskurs nicht fest-
gestellt oder veröffentlicht werden sollte oder falls sich der Berech-
nungsmodus eines solchen Umrechnungskurses wesentlich verändert 
oder der Zeitpunkt der regelmäßigen Veröffentlichung um mehr als 30 
Minuten geändert wird, wird die Berechnungsstelle den am Bewer-
tungstag im Zeitpunkt der Feststellung des Referenzpreises anwendba-
ren Umrechnungskurs nach billigem Ermessen bestimmen.] 

[ÑΩê=ÇÉå=c~ääI=Ç~ëë=ÉáåÉ=t®ÜêìåÖëëáÅÜÉêìåÖ=Enì~åíçF=îçêÖÉëÉÜÉå=áëíI=ÉáåJ
ÑΩÖÉåW 

Alle unter den Wertpapieren zu zahlenden Geldbeträge werden in die 
Handelswährung umgerechnet. Diese Umrechnung erfolgt aufgrund 
eines Umrechnungskurses von 1:1, d.h. eine Einheit der Währung [des 
Basiswerts][eines Korbbestandteils] entspricht einer Einheit der Han-
delswährung des Wertpapiers ("Quanto-Struktur").] 

Anwendbares Recht [Deutsches Recht] 

[Schweizerisches Recht] 

Clearing System ist [jeweils]: 

[Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, 
Deutschland] [; und]  

[SIX SIS AG, Brandschenkestrasse 47, 8002 Zürich, Schweiz] 

[ïÉáíÉêÉ=ÄòïK=~åÇÉêÉ=`äÉ~êáåÖJpóëíÉãÉ=ÉáåÑΩÖÉåW=●]]. 

Anwendbare Anpassungs- 
und Marktstörungsregeln  

Für dieses Wertpapier gelten die in § 6 bzw. § 7 der Allgemeinen Emis-
sionsbedingungen bestimmten Anpassungs- und Marktstörungsregeln 
insoweit die Korbbestandteile für [Aktien, aktienvertretende Wertpa-
piere (ADRs bzw. GDRs) und sonstige Dividendenpapiere][,][sowie] 
[Indizes][,][sowie] [Schuldverschreibungen][,][sowie] [Rohstof-
fe][,][sowie] [Futures oder Zinsfutures][,][sowie] [Wechselkur-
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se][,][sowie] [Zinssätze][,] [sowie] [Investmentanteile] [sowie] [virtu-
elle Währungen]. 

Wertpapiere mit Dreipartei-
ensicherungsverwaltung 
(TCM) 

[Die Wertpapiere werden nicht besichert, d.h. die Regelungen des § 14 
der Allgemeinen Emissionsbedingungen für Wertpapiere mit Dreipartei-
ensicherheitenverwaltung (TCM) sind nicht anwendbar.] 

[Die Wertpapiere werden besichert, d.h. die Regelungen des § 14 der 
Allgemeinen Emissionsbedingungen für Wertpapiere mit Dreiparteiensi-
cherheitenverwaltung (TCM) sind anwendbar.] 

]  
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2.4 Produktbedingungen für Open-End Partizipationszertifikate bezogen auf Körbe 

[ 

Wertpapierart Open-End Partizipationszertifikate [Quanto] [mit Dreiparteiensicher-
heitenverwaltung (TCM)] 

Handelswährung der Wertpapiere ist ●. [Jede Bezugnahme auf ● ist als Bezugnahme 
auf [bêä®ìíÉêìåÖ=ÇÉê=t®ÜêìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW ●] zu verstehen.] 

Stückzahl [(bis zu)] ● [áã=c~ää=ÉáåÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=òìë®íòäáÅÜ: , die mit den ausstehenden, 
am [Ausgabetag der Ursprünglichen Wertpapiere einfügen: ●] bege-
benen [(und am [gegebenenfalls vorausgehende Aufstockungen auf-
zählen: ●] aufgestockten) Wertpapieren (ISIN ● / WKN ● / Valor●) 
konsolidiert werden und eine einheitliche Emission im Sinne des § 
13 der Allgemeinen Emissionsbedingungen (entsprechend einer Ge-
samtstückzahl von ●) bilden.] 

Ausgabetag ● 

Festlegungstag ● 

Bewertungstag ist 

(c) jeweils im Falle einer wirksamen Ausübung durch den Wertpapi-
erinhaber ein Ausübungstag, an dem das Wertpapierrecht ge-
mäß § 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen durch den 
Wertpapierinhaber wirksam ausgeübt wird; 

(d) im Falle einer ordentlichen Kündigung durch den Emittenten 
gemäß § 5 der Allgemeinen Emissionsbedingungen der Ordent-
liche Kündigungstag gemäß § 5 Absatz (2) der Allgemeinen 
Emissionsbedingungen. 

[Sollte der Bewertungstag (i) kein Börsentag sein oder (ii) trifft im 
Falle einer Ausübung durch den Wertpapierinhaber die Ausübungser-
klärung bei der Ausübungsstelle erst nach Feststellung des Referenz-
preises durch die Referenzstelle am Bewertungstag ein, so verschiebt 
sich der Bewertungstag auf den nächstfolgenden Börsentag] [ÖÖÑK=
ãçÇáÑáòáÉêíÉ=oÉÖÉäìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW ●]. 

Fälligkeitstag [●] [ist der fünfte Bankarbeitstag nach dem Bewertungstag.] 

Laufzeit Die Laufzeit beginnt mit dem Ausgabetag und ist vorbehaltlich einer 
ordentlichen oder außerordentlichen Kündigung durch den Emittenten 
[tÉêíé~éáÉêÉ=ãáí=aêÉáé~êíÉáÉåëáÅÜÉêìåÖëîÉêï~äíìåÖ=Eq`jFW=und vorbe-
haltlich des Eintritts eines Verwertungsfalls gemäß § 14 der Allge-
meinen Emissionsbedingungen] unbegrenzt (open-end). 

Ausstattungsmerkmale sind der Basiswert[,] [der Basispreis [sowie der Startkurs]] [[,][und] 
das Bezugsverhältnis] [[,][und] die Managementgebühr] [und der 
Quanto-Zinssatz]. 
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Basiswert [_ÉòÉáÅÜåìåÖ=ÇÉë=_~ëáëïÉêíë=EhçêÄF=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

xfã=c~ääÉ=îçå=Dynamischen Baskets ~äë=_~ëáëïÉêíW=^åÖ~ÄÉå=òìã=Çóå~ãáëÅÜÉå=^ìëï~ÜäJ

îÉêÑ~ÜêÉå=ìåÇ=òì=ÇÉå=_~ëáëïÉêíÉå=ÉáåÑΩÖÉå: Der [_ÉòÉáÅÜåìåÖ=ÇÉë=aóå~ãáëÅÜÉå=_~ëâÉíë=

~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉå] ist ein proprietärer Korb (Dynamischer Basket), dessen Korb-

bestandteile entsprechend eines dynamischen Auswahlverfahrens ausgewählt wer-

den. Das Auswahlverfahren sowie die Korbbestandteile werden unter „Abschnitt II. 

Informationen über den Basiswert“ dargestellt. 

Referenzstelle:  ● 

[Währung:  ●]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Körben (außer Dynamischen Baskets)=~äë=_~ëáëïÉêí ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑJ

ÑÉ=åÉÄÉåÉáå~åÇÉê=ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ=ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ëéÉòáÑáòáÉêÉå: Der Basiswert 
(Korb) setzt sich aus folgenden Korbbestandteilen zusammen: 

[Korbbestandteil] [Sofern der Korb nur aus einem Typ 

von Finanzinstrumenten besteht, genaue Bezeich-

nung (z.B. "Aktie") einfügen] 

[●1]) Gewichtung Anzahl [*] 

●
2) [●2]) ●

2 ●
2) 

[* Die Anzahl ("Anzahl") wird [am Festlegungstag für jeden Korbbestandteil durch die 
Berechnungsstelle festgelegt unter Berücksichtigung der Gewichtung der jeweiligen 
Korbbestandteile und auf der Grundlage eines Startkurses von [t®ÜêìåÖ=ÇÉê=tÉêíé~éáÉJ
êÉ= ìåÇ=_Éíê~Ö= ÉáåÑΩÖÉåW=●] sowie der Referenzpreise der jeweiligen Korbbestandteile 
am Festlegungstag, als Formel ausgedrückt: Anzahl = Gewichtung x Startkurs / Refe-
renzpreis Korbbestandteil] [ÖÖÑK=~åÇÉêÉ=_ÉëíáããìåÖ=ÑΩê=ÇáÉ=cÉëíäÉÖìåÖ=ÇÉê=^åò~Üä=ÉáåJ
ÑΩÖÉåW=●]] 

[1) fã=c~ääÉ=îçå=Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren (ADRs bzw. GDRs), sonsti-

gen Dividendenpapieren ìåÇ Indizes ~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=ÉáåÑΩJ

ÖÉå=ìåÇ=ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg Symbol, [Re-

ferenzstelle,] [Index-Sponsor,] [Indexberechnungsstelle,] [Terminbörse,] Währung] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Für die Zwecke der Emissionsbedingungen entspricht ein Indexpunkt einer Einheit 

der Währung des Korbbestandteils.] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=åÉÄÉåJ

Éáå~åÇÉê=ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ=ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg 

Symbol, Referenzstelle, [Terminbörse,] Bewertungszeitpunkt, Währung]=

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=åÉÄÉåÉáå~åÇÉê=ÉáåJ

ÑΩÖÉå= ìåÇ= ÑΩê= ÇÉå= hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg Symbol, 

Maßeinheit, Referenzstelle, [Bewertungszeitpunkt, ] Währung] 

[fã=c~ääÉ= îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures= ~äë= hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ= ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ= åÉJ

ÄÉåÉáå~åÇÉê=ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ=ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloom-

berg Symbol, Referenzstelle, [Terminbörse,] Währung] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinsfutures=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Für die Zwecke der Emissionsbedingungen entspricht ein Prozentpunkt bei der Preis-

stellung des Korbbestandteils durch die Referenzstelle einer Einheit der Währung 

des Korbbestandteils.] 



VII. Emissionsbedingungen 
2. Produktbedingungen 

 181

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ= ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=åÉÄÉåÉáå~åÇÉê=

ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ=ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg Symbol, 

Basiswährung / Strikewährung, Referenzstelle, Referenzseite, Bewertungszeitpunkt 

[Die "Währung des Basiswerts" entspricht der Strikewährung.]] 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=åÉÄÉåÉáå~åÇÉê=ÉáåJ

ÑΩÖÉå= ìåÇ= ÑΩê= ÇÉå= hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg Symbol, 

[Referenzstelle,] [Referenzseite, ][Bewertungszeitpunkt, ] Währung] 

[fã=c~ääÉ= îçå= Investmentanteilen=~äë= hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ= ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ= åÉÄÉåÉáJ

å~åÇÉê=ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ= ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ëéÉòáÑáòáÉêÉå: ISIN Basiswert, Bloomberg 

Symbol, Referenzstelle, Währung] 

[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä ÇáÉ=ÑçäÖÉåÇÉå=_ÉÖêáÑÑÉ=åÉÄÉåÉáJ

å~åÇÉê=ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ= ÑΩê=ÇÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ëéÉòáÑáòáÉêÉå: [ISIN Basiswert,] [[Bloom-

berg][●] Symbol,] Basiswährung / Strikewährung, Referenzstellen, [Referenzseite] 

[Die "Währung des Basiswerts" entspricht der Strikewährung.] 

[Jede Bezugnahme auf ● ist als Bezugnahme auf [bêä®ìíÉêìåÖ=ÇÉê=t®ÜêìåÖ=ÉáåÑΩÖÉå: 

●] zu verstehen.]] 

2) Diese Option kann entsprechend der Anzahl an Korbbestandteilen mehrfach zur An-

wendung kommen. 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=òìJ
ë®íòäáÅÜ=ÖÖÑK=ÉáåÑΩÖÉåW=

Basiswert bei Ausgabe 

[●] 

[Bloomberg Symbol: ●] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=òìJ
ë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW=

 

Aktueller Basiswert 

[An jedem Roll-Over-Tag wird ein Roll-Over durchgeführt, wobei der 
Emittent den jeweils Aktuellen Basiswert durch einen anderen Ba-
siswert (Future) ersetzt, der bis auf den später in der Zukunft lie-
genden Verfallstermin die gleichen bzw. vergleichbare Kontraktspezi-
fikationen aufweist. 

Der "Aktuelle Basiswert" ist vom Ausgabetag bis zum ersten Roll-
Over-Tag der "Basiswert bei Ausgabe", wie vorstehend angegeben. 
Am ersten Roll-Over-Tag verliert dieser Basiswert seine Gültigkeit 
und wird durch den im nächstfolgenden Roll-Over-Monat an der Re-
ferenzstelle fälligen Basiswert ersetzt. An jedem weiteren Roll-Over-
Tag wird der Aktuelle Basiswert entsprechend durch den Basiswert-
Kontrakt ersetzt, der im nächstfolgenden Roll-Over-Monat an der Re-
ferenzstelle fällig wird.] [ÖÖÑK=ãçÇáÑáòáÉêíÉ=_ÉëíáããìåÖ=òìã=oçääJlîÉê=
ÉáåÑΩÖÉåW=●]] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=òìJ
ë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW=

Roll-Over-Tag] 

[wird jeweils nach billigem Ermessen [ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉ=å~ÅÜ=ÇÉìíJ
ëÅÜÉã=oÉÅÜí=(§§ 315, 317 BGB)] der Berechnungsstelle bestimmt 
und liegt innerhalb einer Periode von zehn Handelstagen vor dem 
letzten Handelstag (Last Trading Day) des Aktuellen Basiswerts an 
der Referenzstelle. [Falls der erste Benachrichtigungstag (First No-
tice Day) des Aktuellen Basiswerts vor dessen letzten Handelstag 
liegt, beginnt die Periode für den Roll-Over-Tag zehn Handelstage 
vor dem ersten Benachrichtigungstag und endet mit dem letzten 
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Handelstag des Aktuellen Basiswerts.]] [~åÇÉêÉ=aÉÑáåáíáçå=ÉáåÉë=oçääJ
lîÉêJq~ÖÉë=ÉáåÑΩÖÉåW=●] 

[áã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zins-
futures=~äë=_~ëáëïÉêí=òìë®íòäáÅÜ=
ÉáåÑΩÖÉåW=

Roll-Over-Monat[e] 

 

 

[ist] [sind] [ÉåíëéêÉÅÜÉåÇÉ=hçåíê~âíãçå~íÉ=ÉáåÑΩÖÉåW=●] [jeder in Be-
zug auf den Basiswert an der Referenzstelle definierte Kontraktmo-
nat]. 

[Startkurs [ist der anfängliche Wert des Basiswertes (Korb) am Festlegungstag 
und entspricht] ●] 

[Basispreis ●] 

[Bezugsverhältnis [●] [wird erst am Festlegungstag festgelegt und entspricht dem Wech-
selkurs zwischen der Handelswährung und der Währung des Basiswerts 
● ●( / ) am Festlegungstag, wie von der Berechnungsstelle nach billigem 

Ermessen aufgrund der Interbanken-Umrechnungskurse am Festle-
gungstag bestimmt.] [ãçÇáÑáòáÉêíÉ=oÉÖÉäìåÖ=òìê=_ÉëíáããìåÖ=ÇÉë=_ÉJ
òìÖëîÉêÜ®äíåáëëÉë=ÉáåÑΩÖÉåW=●]] 

Abwicklungsart  Zahlung (Cash Settlement) 

Auszahlungsbetrag Der Auszahlungsbetrag (§ 3 der Allgemeinen Emissionsbedingungen) 
errechnet sich 

[aus der Summe aus den Referenzpreisen der Korbbestandteile am 
Bewertungstag, jeweils multipliziert mit der entsprechenden Anzahl 
der Korbbestandteile im Korb, insgesamt [áã= c~ääÉ= ÉáåÉë= ~äë= _êìÅÜ=
~ìëÖÉÇêΩÅâíÉå= _ÉòìÖëîÉêÜ®äíåáëëÉë= ÉáåÑΩÖÉåW dividiert durch das] [áã=
c~ääÉ=ÉáåÉë=~äë=w~Üä=~ìëÖÉÇêΩÅâíÉå=_ÉòìÖëîÉêÜ®äíåáëëÉë=ÉáåÑΩÖÉåW multi-
pliziert mit dem] Bezugsverhältnis[, abzüglich der Managementge-
bühr] [und des Quanto-Zinssatzes] [zuzüglich eines etwaigen Geld-
anteils].] 

[aus dem Basispreis multipliziert mit [dem Bezugsverhältnis und] 
[der Wertentwicklung des Basiswertes] [der durchschnittlichen Wert-
entwicklung der Korbbestandteile] [zuzüglich eines etwaigen Geldan-
teils].] 

[aus dem Startkurs multipliziert mit [dem Bezugsverhältnis und] [der 
Wertentwicklung des Basiswertes] [der durchschnittlichen Wertent-
wicklung der Korbbestandteile] [zuzüglich eines etwaigen Geldan-
teils].] 

[fã= c~ääÉ= îçå=Proprietären Körben ~äë= _~ëáëïÉêí= ÉáåÑΩÖÉåW=aus dem 
von der Berechnungsstelle festgestellten und veröffentlichten Refe-
renzpreis am Bewertungstag [multipliziert mit][dividiert durch das] 
Bezugsverhältnis].] 

 

[ÖÉÖÉÄÉåÉåÑ~ääë=òìë®íòäáÅÜ=cçêãÉä=òìê=_ÉêÉÅÜåìåÖ=ÇÉë=^ìëò~ÜäìåÖëÄÉJ
íê~ÖÉë=ÉáåÑΩÖÉåW [●]] 

Der Auszahlungsbetrag kann nicht negativ werden. Ein rechnerisch 
negativer Wert führt zu einem Auszahlungsbetrag von Null. 
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[Weicht die Währung des Basiswertes bzw. der Korbbestandteile von 
der Handelswährung der Wertpapiere ab, wird der Auszahlungsbetrag 
entsprechend dem maßgeblichen Umrechnungskurs in die Handels-
währung der Wertpapiere umgerechnet.] 

[Wertentwicklung [Die Wertentwicklung am Bewertungstag entspricht der [um die Ma-
nagementgebühr [und den Quanto-Zinssatz] bereinigten] Perfor-
mance [des Basiswertes] [jeweiligen Korbbestandteils], und wird 
nach folgender Formel berechnet: 

∏ 







⋅−=

−t

t

t

t d
Gebühr

B

B
klungWertentwic

360
1  

wobei: 

t sind die seit dem Ausgabetag vergangenen [Börsentage][ÖÖÑK=~åÇÉJ
êÉå=ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉ=q~ÖÉ=ÉáåÑΩÖÉåW •]; 

Bt ist [die Summe aus den Referenzpreisen der Korbbestandteile am 
[Börsentag][•] t, jeweils] [der Referenzpreis des jeweiligen Korbbe-
standteiles am [Börsentag][•] t] multipliziert mit der entsprechen-
den Anzahl des Korbbestandteiles im Korb ; 

B0 ist der Startkurs; 

Gebühr ist die [für den [Börsentag][•] t gültige Managementgebühr] 
[Summe aus der für den [Börsentag][•] t gültigen Managementge-
bühr sowie des gültigen Quanto-Zinssatzes]; 

dt ist die Anzahl Kalendertage zwischen den [Börsentag][•] t-1 
und t.] 

[des jeweiligen Basiswerts entspricht dem in Prozent ausgedrückten 
Quotienten aus (i) dem Referenzpreis des jeweiligen Basiswerts am 
[Bewertungstag][●] und (ii) dem [Basispreis][Anfangsreferenzkurs] 
[●] des jeweiligen Basiswerts.] 

[ÖÉÖÉÄÉåÉåÑ~ääë= ~åÇÉêÉ= _ÉêÉÅÜåìåÖ= ÇÉê= tÉêíÉåíïáÅâäìåÖ= ÉáåÑΩÖÉåW 
[●]]] 

[Managementgebühr [●] 

[Die Managementgebühr entspricht anfänglich [●] [am Ausgabetag] 
●. Die Managementgebühr kann nach billigem Ermessen der Berech-
nungsstelle jeweils mit Wirkung zu ● geändert werden, darf die Ma-
ximale Managementgebühr aber nicht überschreiten. Eine solche Än-
derung wird mindestens einen (1) Monat vor dem Wirksamwerden 
gemäß § 12 der Allgemeinen Emissionsbedingungen bekannt ge-
macht 

Maximale Managementgebühr: ●.] 

[Quanto-Zinssatz [●] 

[Der Quanto-Zinssatz wird erstmals am Festlegungstag nach billigem 
Ermessen der Berechnungsstelle bestimmt. Die Berechnungsstelle ist 
berechtigt, den Quanto-Zinssatz an jedem [Börsentag][•] mit Wir-
kung für die Zukunft nach billigem Ermessen zu ändern, sofern sich 
die Kosten des Emittenten (bzw. mit ihm verbundener Gesellschaf-
ten) aus der Absicherung der Währungsrisiken erhöhen oder reduzie-
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ren. Die erstmalige Bestimmung sowie sämtliche Anpassungen wer-
den gemäß § 12 der Allgemeinen Emissionsbedingungen bekanntge-
macht.]] 

Referenzpreis [cΩê=oÉÑÉêÉåòéêÉáëÉ=ÄÉá==Dynamischen Baskets ÉáåÑΩÖÉåW=

Der Referenzpreis ist der für die Bestimmung und Berechnung der Til-
gung der Wertpapiere maßgebliche Preis bzw. Stand des Basiswerts 
und wird wie folgt ermittelt: 

Referenzpreis ist der von der Referenzstelle festgestellte und veröf-
fentlichte Bewertungspreis des Basiswerts. 

Der Bewertungspreis des Basiswerts [●] [entspricht grundsätzlich der 
Summe der an den jeweiligen Börsen am massgeblichen Bewertungs-
tag von der Referenzstelle festgestellten Schlusskurse der Korbbe-
standteile, unter Berücksichtigung der jeweiligen Gewichtung im 
Korb, gegebenenfalls umgerechnet in die Referenzwährung.] 

[Die Berechnungsstelle ist jedoch berechtigt, nach billigem Ermessen 
(¬¬=PNRI=PNT=_d_) einen abweichenden Bewertungspreis des Basis-
werts festzustellen, sofern und soweit der von der Referenzstelle 
festgestellte Schlusskurs eines Korbbestandteils den Marktpreis des 
jeweiligen Korbbestandteils an diesem Börsentag, insbesondere un-
ter Berücksichtigung der tatsächlichen Handelsgeschäfte an der Re-
ferenzstelle in dem Korbbestandteil an diesem Börsentag, in alleini-
gem Ermessen der Berechnungsstelle (¬=PNR=_d_) unzureichend wi-
derspiegelt.]] 

 

[cΩê=oÉÑÉêÉåòéêÉáëÉ=~ì≈Éê=ÄÉá==Dynamischen Baskets ÉáåÑΩÖÉåW=

Der Referenzpreis ist der für die Bestimmung und Berechnung der Til-
gung der Wertpapiere maßgebliche Kurs, Preis bzw. Stand eines Korb-
bestandteils und wird wie folgt ermittelt: 

Referenzpreis ist  

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren=(ADRs bzw. 
GDRs) und sonstigen Dividendenpapieren ~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ÉáåÑΩJ
ÖÉåW=

[der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Schluss-
kurs des Korbbestandteils.] 

[ist grundsätzlich der von der Referenzstelle festgestellte und veröf-
fentlichte Schlusskurs des Korbbestandteils. Die Berechnungsstelle 
ist jedoch berechtigt, nach billigem Ermessen (¬¬=PNRI=PNT=_d_) ei-
nen abweichenden Referenzpreis festzustellen, sofern und soweit der 
von der Referenzstelle festgestellte Schlusskurs des Korbbestandtei-
les den Marktpreis des jeweiligen Korbbestandteils an diesem Bör-
sentag, insbesondere unter Berücksichtigung der tatsächlichen Han-
delsgeschäfte an der Referenzstelle in dem Korbbestandteil an die-
sem Börsentag, in alleinigem Ermessen der Berechnungsstelle (¬=PNR=
_d_) unzureichend widerspiegelt.]] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes ~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=
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der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Schluss-
kurs des Korbbestandteils.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

[(a) der an der Referenzstelle festgestellte und als Schlusskurs veröf-
fentlichte Wert] 

[(a) der auf Seite [_áäÇëÅÜáêãëÉáíÉ ●] zum Bewertungszeitpunkt an-
gezeigte und von dort erhältliche Preis] des Korbbestandteils 

[, und (b) mangels einer solchen Preisanzeige der arithmetische Mit-
telwert der von 5 führenden Marktanbietern, die kein mit dem Emit-
tenten oder der Berechnungsstelle verbundenes Unternehmen sind, 
für den Korbbestandteil auf Anfrage der Berechnungsstelle festge-
stellten und mitgeteilten [Geldkurse] [Briefkurse]] 

[, und zuzüglich der auf den Korbbestandteil aufgelaufenen Zinsen 
(falls diese nicht in dem festgestellten Preis enthalten sind)].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle [zum Bewertungszeitpunkt] festgestellte 
Preis des Korbbestandteils.] [âçåâêÉíÉ=_ÉòÉáÅÜåìåÖ=ÇÉë=ÑΩê=ÇÉå=oçÜJ
ëíçÑÑ=ã~ëëÖÉÄäáÅÜÉå=cáñáåÖë=ÉáåÑΩÖÉå ●: ].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der an der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Abrech-
nungspreis (sog. Settlement Price) des Korbbestandteils.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

[der von der Referenzstelle zum Bewertungszeitpunkt festgestellte 
und sodann auf der Referenzseite veröffentlichte Wechselkurs. Ent-
spricht die Basiswährung des Basiswerts (wie vorstehend unter "Ba-
siswert" genannt) nicht EUR (Euro), so errechnet die Berechnungs-
stelle den Referenzpreis, indem der jeweils von der Referenzstelle 
zum Bewertungszeitpunkt festgestellte Wechselkurs zwischen EUR 
und der Strikewährung durch den Wechselkurs zwischen EUR und der 
Basiswährung dividiert wird.]  

[der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen unter Be-
rücksichtigung der Geld- und Briefkurse [im Reuters Monitor Service 
System] [auf der entsprechenden Bildschirmseite des Wirtschaftsin-
formationsdiensts Bloomberg] [_áäÇëÅÜáêãëÉáíÉ ●] bestimmte Kurs 
des Basiswerts am Internationalen Interbankenmarkt zum Bewer-
tungszeitpunkt.]] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der [zum Bewertungszeitpunkt] [von der Referenzstelle festgestellte 
und] auf der Referenzseite veröffentlichte Zinssatz.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Investmentanteilen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Referenzstelle festgestellte und veröffentlichte Wert des 
Korbbestandteils.] 
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[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen (¬¬=PNRI=PNT=
_d_) unter Berücksichtigung der Preisstellungen für den [Basis-
wert][Korbbestandteil] während des Bewertungstages an den Refe-
renzstellen bestimmte Kurs des [Basiswerts][Korbbestandteils].] 

 

[ÖÖÑK=ãçÇáÑáòáÉêíÉ=oÉÖÉäìåÖ=òìê=_ÉëíáããìåÖ=ÇÉë=oÉÑÉêÉåòéêÉáëÉë=ÉáåÑΩJ
ÖÉåW ●] 

Börsentag [fã=c~ääÉ=îçå=Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren=(ADRs bzw. 
GDRs) und sonstigen Dividendenpapieren=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä= ÉáåÑΩJ
ÖÉåW=

Ein Tag, an welchem an der Referenzstelle der Korbbestandteil ge-
handelt wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Indizes=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW==

Ein Tag, an welchem von der Referenzstelle der Korbbestandteil be-
rechnet wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Schuldverschreibungen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem [an der Referenzstelle der Korbbestandteil ge-
handelt wird] [von mindestens 3 führenden Marktanbietern Geld- 
und Briefkurse für den Korbbestandteil gestellt werden].] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Rohstoffen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW 

Ein Tag, an dem der Interbankenmarkt für den Korbbestandteil ge-
öffnet ist und an welchem von der Referenzstelle ein Preis für den 
Korbbestandteil berechnet wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Futures=çÇÉê=Zinsfutures=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem an der Referenzstelle der Korbbestandteil ge-
handelt wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Wechselkursen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an dem die Referenzstelle üblicherweise ein Fixing für den 
Korbbestandteil durchführt.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Zinssätzen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an dem die Referenzstelle üblicherweise ein Fixing für den 
Korbbestandteil durchführt.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=Investmentanteilen=~äë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=ÉáåÑΩÖÉåW=

Ein Tag, an welchem von der jeweiligen Referenzstelle der Wert des 
Korbbestandteils üblicherweise festgestellt wird.] 

 

[fã=c~ääÉ=îçå=virtuellen Währungen=~äë=_~ëáëïÉêí=ÉáåÑΩÖÉåW==

Ein Tag, an dem die Referenzstellen üblicherweise eine Feststellung 
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des Kurswerts für den Korbbestandteil durchführen.] 

 

[ÖÖÑK=ãçÇáÑáòáÉêíÉ=aÉÑáåáíáçå=ÑΩê=_∏êëÉåí~Ö=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

Barausschüttungen [Nicht anwendbar.][Eine Thesaurierung (Reinvestition) gemäß § 6a 
der Allgemeinen Emissionsbedingungen findet Anwendung.][Eine The-
saurierung (Geldanteil) gemäß § 6a der Allgemeinen Emissionsbedin-
gungen findet Anwendung.] [Die Anpassung erfolgt [3][●] Börsentage 
nach Gutschrift des jeweiligen Betrags.] 

Ausübungsrecht des Wertpapie-
rinhabers 

Das Ausübungsrecht des Wertpapierinhabers findet Anwendung. Der 
Wertpapierinhaber kann die Wertpapiere ab dem Ersten Ausübungs-
tag nach Maßgabe des § 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen in 
Verbindung mit den Produktbedingungen einlösen. 

Die Ausübung des Wertpapierrechts gibt dem Inhaber das Recht auf 
Zahlung des Auszahlungsbetrages durch den Emittenten. 

Ausübungsstelle ist [Bank Vontobel AG, z.H. Corporate Actions, Gotthardstrasse 43, 
8022 Zürich, Schweiz] [●] 

Telefon: [+41 (0)58 283 74 69] [●] 

Fax: [+41 (0)58 283 51 60] [●] 

Ausübungsstichtag ist der [fünfte (5.)][●] Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Aus-
übungstag. 

Erster Ausübungstag ● 

Ausübungstag Ausübungstag ist jeder [●] ab dem Ersten Ausübungstag. 

Mindestausübungsmenge ● 

Ordentliches Kündigungsrecht 
des Emittenten 

Das Ordentliche Kündigungsrecht des Emittenten gemäß § 5 der All-
gemeinen Emissionsbedingungen findet Anwendung. 

Außerordentliches Kündigungs-
recht des Emittenten 

Anwendbar ([ohne][einschließlich] Absicherungsstörungen) 

Erster Kündigungstag ● 

Kündigungstage Kündigungstag ist jeder [●] ab dem Ersten Kündigungstag. 

Kündigungsstichtag ist [ein (1)] [fünf (5)] [●] [Kalendermonat[e]] [Bankarbeitstag[e]] 
[●] vor dem maßgeblichen Kündigungstag. 

Währungsumrechnung [ÑΩê=ÇÉå=c~ääI=Ç~ëë=ÉáåÉ=t®ÜêìåÖëëáÅÜÉêìåÖ=Enì~åíçF=åáÅÜí=îçêÖÉëÉÜÉå=
áëíI=ÉáåÑΩÖÉåW 

Alle unter den Wertpapieren zu zahlenden Geldbeträge werden ent-
sprechend des Umrechnungskurses in die Handelswährung umge-
rechnet. 
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"Umrechnungskurs" ist 

[der maßgebliche Umrechnungskurs, wie er von Bloomberg L.P. ge-
gen 14:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) für den Bewertungstag 
bestimmt und auf der Internetseite 
http://www.bloomberg.com/markets/currencies/fx-fixings veröffent-
licht wird. ] 

[der von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen festgestellte, 
jeweilige Interbanken-Umrechnungskurs zwischen der Währung des 
Korbbestandteils und der Währung des Basiswerts bzw. der Handels-
währung zum Zeitpunkt der Feststellung des Referenzpreises eines 
Korbbestandteils.] 

[ÖÖÑK=~ÄïÉáÅÜÉåÇÉ=aÉÑáåáíáçå=ÇÉë=rãêÉÅÜåìåÖëâìêëÉë=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

[ÖÖÑK= òìë®íòäáÅÜ= ÉáåÑΩÖÉåW Falls ein solcher Umrechnungskurs nicht 
festgestellt oder veröffentlicht werden sollte oder falls sich der Be-
rechnungsmodus eines solchen Umrechnungskurses wesentlich ver-
ändert oder der Zeitpunkt der regelmäßigen Veröffentlichung um 
mehr als 30 Minuten geändert wird, wird die Berechnungsstelle den 
am Bewertungstag im Zeitpunkt der Feststellung des Referenzpreises 
anwendbaren Umrechnungskurs nach billigem Ermessen bestimmen.] 

 [ÑΩê=ÇÉå=c~ääI=Ç~ëë=ÉáåÉ=t®ÜêìåÖëëáÅÜÉêìåÖ=Enì~åíçF=îçêÖÉëÉÜÉå= áëíI=
ÉáåÑΩÖÉåW 

Alle unter den Wertpapieren zu zahlenden Geldbeträge werden in 
die Handelswährung umgerechnet. Diese Umrechnung erfolgt auf-
grund eines Umrechnungskurses von 1:1, d.h. eine Einheit der Wäh-
rung [des Basiswerts][des Korbbestandteils] entspricht einer Ein-
heit der Handelswährung des Wertpapiers ("Quanto-Struktur").] 

Anwendbares Recht [Deutsches Recht] 

[Schweizerisches Recht] 

Clearing System ist [jeweils]: 

[Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, 
Deutschland] [; und]  

[SIX SIS AG, Brandschenkestrasse 47, 8002 Zürich, Schweiz] 

[ïÉáíÉêÉ=ÄòïK=~åÇÉêÉ=`äÉ~êáåÖJpóëíÉãÉ=ÉáåÑΩÖÉåW=●]. 

Anwendbare Anpassungs- und 
Marktstörungsregeln  

Für dieses Wertpapier gelten die in § 6 bzw. § 7 der Allgemeinen 
Emissionsbedingungen bestimmten Anpassungs- und Marktstörungs-
regeln [insoweit die Korbbestandteile] für [Aktien, aktienvertretende 
Wertpapiere (ADRs bzw. GDRs) und sonstige Dividendenpapie-
re][,][sowie] [Indizes][,][sowie] [Schuldverschreibungen][,][sowie] 
[Rohstoffe][,][sowie] [Futures oder Zinsfutures][,][sowie] [Wechsel-
kurse][,][sowie] [Zinssätze][,] [sowie] [Investmentanteile] [sowie] 
[virtuelle Währungen]. 

Wertpapiere mit Dreiparteiensi- [Die Wertpapiere werden nicht besichert, d.h. die Regelungen des § 
14 der Allgemeinen Emissionsbedingungen für Wertpapiere mit Drei-
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cherungsverwaltung (TCM) parteiensicherheitenverwaltung (TCM) sind nicht anwendbar.] 

[Die Wertpapiere werden besichert, d.h. die Regelungen des § 14 der 
Allgemeinen Emissionsbedingungen für Wertpapiere mit Dreipartei-
ensicherheitenverwaltung (TCM) sind anwendbar.] 

]
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VIII. BESTEUERUNG DER WERTPAPIERE 

1. Besteuerung in Deutschland 

Die nachfolgende Beschreibung der steuerlichen Behandlung der Wertpapiere in Deutschland erhebt 
keinen Anspruch darauf, alle für eine Investition in derartige Anlagen notwendigen Informationen 
umfassend darzustellen. Sie enthält lediglich einen allgemeinen Überblick über die derzeitige 
Auffassung des Emittenten zur Besteuerung von Erträgen aus den Wertpapieren und basiert auf den 
derzeit geltenden steuerlichen Vorschriften und der Verwaltungspraxis in Deutschland in Bezug auf 
die oben dargestellten Wertpapierstrukturen. 

Da insbesondere die persönlichen steuerlichen Verhältnisse des einzelnen Anlegers nicht 
berücksichtigt werden können, wird jedem Anleger empfohlen, vor einer Investition den Rat eines 
Angehörigen der steuerberatenden Berufe einzuholen. 

Im Rahmen der Veranlagung des einzelnen Anlegers kann die steuerliche Beurteilung der Erträge aus 
den Wertpapieren durch die jeweils zuständige Finanzbehörde im Einzelfall – insbesondere für die 
Zukunft – von der nachfolgenden Darstellung abweichen. Die sich hieraus ergebende Unsicherheit 
kann ggf. im Vorfeld durch die Beantragung einer (kostenpflichtigen) verbindlichen Auskunft bei der 
zuständigen Finanzbehörde ausgeschlossen werden. 

 

1.1 Besteuerung der Erträge bei inländischen natürlichen Personen, die die Wertpapiere im 
Privatvermögen halten 

Die Erträge aus im Privatvermögen gehaltenen Wertpapieren unterliegen der Abgeltungsteuer, und 
zwar unabhängig davon, ob es sich um einen Ertrag aus der Veräußerung der Wertpapiere oder um 
einen an den Anleger gezahlten Geldbetrag, beispielsweise in Form eines Auszahlungsbetrags, eines 
Barausgleich oder einer Barausschüttung oder sonstiger Zahlungen handelt. Der Zeitraum, der 
zwischen dem Erwerb und einer Veräußerung der Wertpapiere bzw. der Zahlung eines 
Auszahlungsbetrags liegt, spielt für die Besteuerung keine Rolle. 

1.1.1 Steuerabzug durch die auszahlende Stelle 

Die Abgeltungsteuer wird durch Abzug von Kapitalertragsteuer an der Quelle durch die die Kapi-
talerträge auszahlende Stelle ("auszahlende Stelle") erhoben. 

Der Kapitalertragsteuersatz beträgt 25% (zuzüglich 5,5% Solidaritätszuschlag darauf, damit ins-
gesamt 26,375%). Ist der Anleger kirchensteuerpflichtig, so werden die für den Kirchensteuerab-
zug relevanten Daten beim Bundeszentralamt für Steuern ("BZSt") gespeichert und der auszah-
lenden Stelle zum Zwecke des Einbehalts und der Abführung der Kirchensteuer zur Verfügung ge-
stellt. Diesem Abruf von Daten zur Religionszugehörigkeit kann der Anleger gegenüber dem BZSt 
widersprechen (Sperrvermerk), in diesem Fall ist eine Veranlagung zur Kirchensteuer vorzuneh-
men. 

Hat ein Kirchensteuerpflichtiger dem Datenabruf gegenüber dem BZSt nicht widersprochen, wird 
die Abgeltungsteuer um 25% der auf die Kapitalerträge entfallenden Kirchensteuer gemindert. 
Dadurch wird die Abziehbarkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe pauschal berücksichtigt. 

Im Falle einer Veräußerung oder Einlösung der Wertpapiere bemisst sich die Kapitalertragsteuer 
nach der Differenz zwischen dem um die in unmittelbarem sachlichen Zusammenhang mit der 
Veräußerung stehenden Kosten reduzierten Veräußerungserlös (im Falle einer Veräußerung) bzw. 
dem ausgezahlten Betrag einerseits und den nachgewiesenen Anschaffungs- und Anschaffungs-
nebenkosten andererseits. Sollten die Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten nicht in der 
gesetzlich geforderten Form nachgewiesen werden, werden 30% der Einnahmen aus der Veräuße-
rung der Wertpapiere als kapitalertragsteuerpflichtiger Ertrag fingiert. Bei Anwendung der Er-
satzbemessungsgrundlage besteht grundsätzlich ein Wahlrecht zur Veranlagung zum Abgeltungs-
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teuersatz. Ist die beim Kapitalertragsteuerabzug angesetzte Bemessungsgrundlage kleiner als die 
tatsächlich erzielten Erträge, tritt die Abgeltungswirkung nur insoweit ein, als die Erträge der 
Höhe nach dem Steuerabzug unterlegen haben. Für den darüber hinausgehenden Betrag besteht 
eine Veranlagungspflicht. 

Etwaige Währungsgewinne oder -verluste, die sich ergeben können, wenn sich der Anspruch aus 
den Wertpapieren mit Bezug auf eine von der Handelswährung der Wertpapiere abweichende 
Währung berechnet oder sich der Wert eines Basiswerts, eines Korbbestandteils oder einer In-
dexkomponente gemäß einer anderen Währung als der Handelswährung der Wertpapiere be-
stimmt, sind Teil des sich durch die Veräußerung oder Einlösung der Wertpapiere ergebenden 
Veräußerungsgewinns oder -verlustes. 

Bei der Ermittlung der Kapitalertragsteuer berücksichtigt die auszahlende Stelle, sofern bestimm-
te Voraussetzungen erfüllt sind und abhängig von bestimmten Beschränkungen, negative Kapi-
talerträge mit Ausnahme solcher aus Aktien, die der Anleger über die auszahlende Stelle bereits 
realisiert hat. Dies gilt grundsätzlich auch für gezahlte Stückzinsen. Veräußerungsverluste aus 
Aktiengeschäften sind nur mit Aktiengewinnen ausgleichsfähig und soweit noch nicht im lau-
fenden Jahr ausgeglichen in den Folgejahren verrechenbar.  

Die von der auszahlenden Stelle erhobene Kapitalertragsteuer entsteht in dem Zeitpunkt, in dem 
die Kapitalerträge dem jeweiligen Anleger zufließen (§ 44 Abs. 1 Satz 2 EStG). Dies ist regelmä-
ßig der Zeitpunkt, in dem der dem Anleger zustehende Geldbetrag oder die ihm zustehenden 
Zinsen (bzw. Kuponzahlungen) oder der Erlös aus der Veräußerung der Wertpapiere dem Anleger 
gutgeschrieben wird. 

Die auszahlende Stelle nimmt keinen Steuerabzug von den Erträgen aus den Wertpapieren vor, 
wenn der Anleger ihr eine Nichtveranlagungsbescheinigung der für den Anleger zuständigen Fi-
nanzbehörde vorlegt, aus der sich ergibt, dass für den Anleger aus den Erträgen aus den Wertpa-
pieren auch für die Fälle der Günstigerprüfung nach § 32d Abs. 6 EStG keine Steuer entsteht. 

Hat der Anleger der auszahlenden Stelle einen Freistellungsauftrag zur Berücksichtigung des 
Sparer-Pauschbetrags (siehe nachfolgend in Abschnitt VIII. 1.1.3) erteilt, nimmt die auszahlen-
de Stelle in entsprechender Höhe keinen Steuerabzug vor. 

1.1.2 Verluste durch die Wertpapiere 

Verluste aus den Wertpapieren, beispielsweise aus einer Veräußerung der Wertpapiere oder so-
weit der dem Anleger gezahlte Geldbetrag hinter den Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkos-
ten der Wertpapiere zurückbleibt oder aus von dem Anleger etwaig entrichteten Stückzinsen, 
können nicht mit positiven Einkünften aus anderen Einkunftsarten verrechnet werden. Sie kön-
nen grundsätzlich nur mit (der Abgeltungsteuer unterliegenden) Einkünften des Anlegers aus 
Kapitalvermögen im laufenden oder in den folgenden Veranlagungszeiträumen verrechnet wer-
den.  

Verluste aus den Wertpapieren können mit positiven Kapitalerträgen, die der einzelne Anleger 
bei einer anderen auszahlenden Stelle erlangt, nur im Rahmen der Veranlagung verrechnet wer-
den. Dazu benötigt der Anleger eine Bescheinigung über die Höhe des nicht ausgeglichenen Ver-
lusts i.S.d. § 43a Abs. 3 S. 4 EStG, die er bei der die Wertpapiere verwahrenden auszahlenden 
Stelle beantragen muss. Der erforderliche Antrag muss der auszahlenden Stelle bis zum 15. De-
zember des laufenden Jahres zugegangen sein. Anderenfalls wird der Verlust aus den Wertpapie-
ren in die folgenden Veranlagungszeiträume fortgeschrieben und kann erst mit künftigen positi-
ven Kapitalerträgen des Anlegers (bei derselben auszahlenden Stelle) verrechnet werden. Nach 
Ausstellung einer solchen Verlustbescheinigung entfällt bei der ausstellenden Stelle der Verlust-
übertrag in das nächste Jahr. 

Jedem Anleger, der Verluste aus den Wertpapieren wird empfohlen, rechtzeitig den Rat eines 
Angehörigen der steuerberatenden Berufe einzuholen und prüfen zu lassen, ob die Verluste aus 
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den Wertpapieren zur Verrechnung mit künftigen positiven Kapitalerträgen bei derselben auszah-
lenden Stelle in die folgenden Veranlagungszeiträume vorgetragen werden sollen oder ob ein An-
trag auf Erstellung einer Verlustbescheinigung zur sofortigen Verrechnung mit positiven Kapital-
erträgen, beispielsweise mit positiven Kapitalerträgen bei einer anderen auszahlenden Stelle, im 
Rahmen der Veranlagung für ihn ratsam ist. 

1.1.3 Abzug von Aufwendungen (Werbungskosten) / Sparer-Pauschbetrag 

Bei der Ermittlung der Einkünfte des einzelnen Anlegers aus Kapitalvermögen ist ein Sparer-
Pauschbetrag von EUR 801 abzuziehen. Bei Ehegatten und eingetragenen Lebenspartnern, die 
zusammen veranlagt werden, beträgt der Sparer-Pauschbetrag EUR 1.602.  

Der Abzug der tatsächlichen Werbungskosten ist hingegen ausgeschlossen, so dass der einzelne 
Anleger – neben seinen Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten sowie den unmittelbaren 
Veräußerungskosten im Falle einer Veräußerung der Wertpapiere – keine weiteren, ihm entste-
henden Aufwendungen oder Kosten von seinem zu versteuernden Einkommen abziehen kann. 
Entstehen dem Anleger beispielsweise Kosten zur Finanzierung der Wertpapiere, sind diese Kos-
ten steuerlich nicht abzugsfähig. 

Der Sparer-Pauschbetrag kann bereits beim Abzug von Kapitalertragsteuer durch die auszahlende 
Stelle berücksichtigt werden. Dies setzt allerdings voraus, dass der auszahlenden Stelle ein Frei-
stellungsauftrag des Anlegers nach amtlich vorgeschriebenem Muster vorliegt. 

1.1.4 Veranlagung / Einkommensteuererklärung des Anlegers 

Der Steuerabzug, den die auszahlende Stelle von den Erträgen aus den Wertpapieren vornimmt, 
hat grundsätzlich abgeltende Wirkung, so dass der Anleger mit diesen Erträgen grundsätzlich 
nicht mehr veranlagt wird und sie auch nicht mehr in seiner persönlichen Einkommensteuerer-
klärung angeben muss.  

Allerdings kann – abhängig von der persönlichen steuerlichen Situation des einzelnen Anlegers – 
in bestimmten Fällen ein Veranlagungswahlrecht bestehen, beispielsweise wenn dies zu einer 
niedrigeren Einkommensteuer des Anlegers führt (Günstigerprüfung), der Anleger den Sparer-
Pauschbetrag nicht vollständig ausgeschöpft hat oder zur Verrechnung der Erträge aus den Wert-
papieren mit Altverlusten oder Verlusten aus Kapitalvermögen bei einer anderen auszahlenden 
Stelle. Auch in diesen Fällen ist der Sparer-Pauschbetrag abzuziehen und der Abzug der tatsäch-
lichen Werbungskosten ausgeschlossen (BMF-Schreiben vom 18. Januar 2016, BStBl. 2016 I S. 
85, Tz. 150; Bundesfinanzhof Urteil vom 2. Dezember 2014, VIII R 34/13, BFH/NV 2015, 570 
sowie vom 28. Januar 2015, VIII R 13/13, BFH/NV 2015, 582). 

Sollten die Erträge aus den Wertpapieren allerdings ausnahmsweise nicht der Kapitalertragsteuer 
unterliegen, beispielsweise weil die Wertpapiere in einem ausländischen Depot gehalten werden, 
muss der Anleger die Erträge aus den Wertpapieren in seiner Einkommensteuererklärung ange-
ben. Die Erträge unterliegen aber auch in diesem Fall grundsätzlich dem 26,375%igen Abgel-
tungsteuersatz (einschließlich Solidaritätszuschlag) sowie etwaiger Kirchensteuer. 

Wird trotz bestehender Kirchensteuerpflicht des Anlegers keine Kirchensteuer auf die Erträge aus 
den Wertpapieren einbehalten, muss der Anleger die auf die Erträge aus den Wertpapieren erho-
bene Kapitalertragsteuer in seiner persönlichen Einkommensteuererklärung angeben und der zu-
ständigen Finanzbehörde eine Bescheinigung der auszahlenden Stelle über die einbehaltene Ka-
pitalertragsteuer nach § 51a Abs. 2d Satz 2 EStG oder nach § 45a Abs. 2 oder 3 EStG vorlegen.  

Jedem Anleger wird empfohlen, rechtzeitig den Rat eines Angehörigen der steuerberatenden Be-
rufe einzuholen, ob für ihn persönlich eine Veranlagung mit den Erträgen aus den Wertpapieren 
steuerlich ratsam oder erforderlich ist, welche Angaben er in Bezug auf die Erträge aus den 
Wertpapieren in seiner persönlichen Einkommensteuererklärung machen muss sowie welche Un-
terlagen und Bescheinigungen dieser beizufügen sind. 
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1.2 Besteuerung der Erträge bei Zugehörigkeit zu einem inländischen Betriebsvermögen 

Befinden sich die Wertpapiere in einem inländischen Betriebsvermögen, unterliegen die Erträge 
daraus nicht der Abgeltungsteuer.  

Werden die Wertpapiere von einer Körperschaft, Personenvereinigung oder Vermögensmasse 
gehalten, so behält die auszahlende Stelle gemäß § 43 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 EStG 26,375% 
Kapitalertragsteuer (einschließlich Solidaritätszuschlag) nur von den an den Anleger gezahlten 
Zinsen bzw. Kuponzahlungen (sowie einem etwaig gezahlten Spitzenausgleichsbetrag, sofern dieser 
als Kapitalertrag im Sinne von § 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG anzusehen ist, siehe Abschnitt IX. 1.1.1) ein, 
nicht aber gemäß § 43 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 EStG von bestimmten Kapitalerträgen wie Gewinnen aus 
der Veräußerung oder Einlösung der Wertpapiere. Dies gilt auch, wenn die Wertpapiere im 
Betriebsvermögen eines Einzelunternehmers oder einer Personengesellschaft gehalten werden und 
gegenüber der auszahlenden Stelle nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck erklärt wird, dass die 
Erträge aus den Wertpapieren zu den Betriebseinnahmen eines inländischen Betriebs gehören (§ 43 
Abs. 2 Satz 3 Nr. 2 EStG). 

Sofern die Erträge aus den Wertpapieren dem 26,375%igen Steuerabzug (einschließlich Solidaritäts-
zuschlag) unterliegen, hat dieser bei unbeschränkt Steuerpflichtigen keine abgeltende Wirkung, son-
dern wird im Rahmen der Veranlagung des jeweiligen Anlegers auf die von dem Anleger zu zahlende 
Steuer angerechnet. 

Die dargestellten, für Einkünfte aus Kapitalvermögen im Privatvermögen geltenden Beschränkungen 
bei der Verlustverrechnung (siehe Abschnitt VIII. 1.1.2) und beim Werbungskostenabzug (siehe 
Abschnitt VIII. 1.1.3) gelten nicht. Es findet daher ein Betriebsausgabenabzug nach den 
allgemeinen Bestimmungen statt. Gleiches gilt grundsätzlich auch für den Abzug von Verlusten unter 
Berücksichtigung der Mindestbesteuerung (§ 10d EStG). Allerdings können Verluste aus den 
Wertpapieren möglicherweise als Verluste aus Termingeschäften von der Verrechnung mit sonstigen 
Gewinnen des Unternehmens oder mit Erträgen des Unternehmers aus anderen Einkunftsarten 
ausgeschlossen sein, § 15 Abs. 4 Sätze 3ff. EStG. 

Der besondere Einkommensteuersatz für Einkünfte aus Kapitalvermögen in Höhe von 26,375% 
(einschließlich Solidaritätszuschlag) zzgl. etwaiger Kirchensteuer kommt nicht zur Anwendung.  

Bei natürlichen Personen unterliegen die Einkünfte stattdessen dem persönlichen 
Einkommensteuersatz zzgl. Solidaritätszuschlag und etwaiger Kirchensteuer sowie ggf. (bei 
gewerblichen Einkünften) der Gewerbesteuer. Die Höhe einer ggf. anfallenden Belastung mit 
Gewerbesteuer hängt grundsätzlich von dem Hebesatz der Gemeinde(n) ab, in der/ denen der 
jeweilige Anleger seine Betriebstätte(n) in Deutschland unterhält. Eine anfallende Belastung mit 
Gewerbesteuer kann allerdings nach Maßgabe des § 35 EStG auf die Einkommensteuer des Anlegers 
angerechnet werden. 

Sofern der jeweilige Anleger körperschaftsteuerpflichtig ist, unterliegen die Erträge aus den 
Wertpapieren sowohl der 15%igen Körperschaftsteuer (zzgl. 5,5% Solidaritätszuschlag darauf, damit 
insgesamt 15,825%) als auch in der Regel der Gewerbesteuer. Die Höhe der Gewerbesteuer hängt 
grundsätzlich von dem Hebesatz der Gemeinde(n) ab, in der/ denen die jeweilige Körperschaft ihre 
Betriebstätte(n) in Deutschland unterhält. Die Gewerbesteuer kann weder auf die Körperschaftsteuer 
angerechnet noch kann sie bei der Berechnung des zu versteuernden Einkommens der Körperschaft 
als Betriebsausgabe abgezogen werden.  

Werden die Wertpapiere von einer Personengesellschaft gehalten, unterliegen die Erträge daraus, 
soweit es sich bei den Gesellschaftern um natürliche Personen handelt, dem persönlichen 
Einkommensteuersatz der einzelnen Gesellschafter (zzgl. Solidaritätszuschlag und etwaiger 
Kirchensteuer) sowie – im Falle einer gewerblichen Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft) – 
auch der Gewerbesteuer auf der Ebene der Gesellschaft. Die Höhe der ggf. anfallenden Belastung mit 
Gewerbesteuer hängt grundsätzlich von dem Hebesatz der Gemeinde ab, in der/ denen die 
Personengesellschaft ihre Betriebstätte(n) in Deutschland unterhält. Ist die Personengesellschaft 
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selbst nicht gewerbesteuerpflichtig und hält die natürliche Person die Beteiligung an ihr im 
Betriebsvermögen, unterfällt der Ertrag der Gewerbesteuer auf Ebene des Gesellschafters. Die 
Belastung der Gesellschaft mit Gewerbesteuer kann allerdings nach Maßgabe des § 35 EStG auf die 
Einkommensteuer der einzelnen Gesellschafter angerechnet werden.  

Soweit an der Personengesellschaft Körperschaften beteiligt sind, unterliegen die Erträge aus den 
Wertpapieren auf Gesellschafterebene der 15,825%igen Körperschaftsteuer (einschließlich Solidari-
tätszuschlag). Im Falle einer gewerblichen Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft) unterliegen 
die Erträge der Gewerbesteuer auf Ebene der Personengesellschaft. Ist die Personengesellschaft nicht 
gewerbesteuerpflichtig, unterliegen die den Körperschaften zuzurechnenden Erträge aus den Wertpa-
pieren der Gewerbesteuer auf Ebene der Körperschaften. 

1.3 Besteuerung der Erträge bei Steuerausländern 

Personen, die in Deutschland steuerlich nicht ansässig sind, müssen die Erträge aus den 
Wertpapieren nicht in Deutschland versteuern, es sei denn (i) die Wertpapiere sind dem 
Betriebsvermögen einer deutschen Betriebstätte (einschließlich der durch einen ständigen Vertreter 
begründeten Betriebstätte) steuerlich zuzurechnen, oder (ii) die Erträge aus den Wertpapieren 
gehören aus anderen Gründen zu den steuerpflichtigen inländischen Einkünften (z.B. als bestimmte, 
mit inländischem Grundbesitz o.ä. besicherten Kapitalforderungen, § 49 Abs. 1 Nr. 5 lit. c) EStG oder 
als Erträge aus einem Tafelgeschäft, § 49 Abs. 1 Nr.5 lit.d) EStG). 

Sofern die Erträge aus den Wertpapieren zu den steuerpflichtigen inländischen Einkünften gehören 
sollten, unterliegen sie grundsätzlich – wie bei Steuerinländern – der 26,375%igen 
Kapitalertragsteuer (einschließlich Solidaritätszuschlag). Die Einkommen- bzw. Körperschaftsteuer 
auf die Erträge aus den Wertpapieren kann durch den Steuerabzug als abgegolten gelten. In diesem 
Fall unterbleibt eine Veranlagung des ausländischen Anlegers und die Belastung mit deutscher 
Kapitalertragsteuer ist definitiv, soweit die deutsche Kapitalertragsteuer nicht aufgrund eines 
anwendbaren Doppelsteuerungsabkommens oder nach Maßgabe von § 44a Abs. 9 EStG zu erstatten 
ist. 

1.4 Verantwortung für den Einbehalt der Quellensteuer 

Der Emittent übernimmt grundsätzlich keine Verantwortung für die Einbehaltung von Steuern an der 
Quelle. Diese erfolgt durch die auszahlende Stelle. 

1.5 Keine Anwendung des Investmentsteuergesetzes 

Das Investmentsteuergesetz (InvStG) findet nach Ansicht des Emittenten auf die Wertpapiere keine 
Anwendung, weil der Emittent in der Verwendung der Anlagegelder frei ist, er deshalb kein 
Investmentvermögen im Sinne von § 1 Abs. 1 KAGB darstellt und die Wertpapiere damit auch nicht, 
wie von § 1 Abs. 1 Satz 1 InvStG vorausgesetzt, als Anteile an OGAW oder AIF im Sinne von § 1 
Abs. 2 bzw. Abs. 3 KAGB anzusehen sind. 

Sollten die Bestimmungen des InvStG entgegen der Auffassung des Emittenten auf die Wertpapiere 
anzuwenden sein, können sich für den Anleger von den Abschnitten 0 bis 0 abweichende 
Steuerfolgen ergeben. 

1.6 Erbschaft- und Schenkungsteuer 

Der Erwerb der Wertpapiere von Todes wegen sowie deren Schenkung unter Lebenden können der 
Erbschaft- und Schenkungsteuer unterliegen, soweit der Erblasser zum Zeitpunkt seines Todes, der 
Schenker zur Zeit der Ausführung der Schenkung oder der Erwerber zur Zeit der Entstehung der 
Steuer (§ 9 ErbStG) in Deutschland einen Wohnsitz oder seinen gewöhnlichen Aufenthalt hat oder 
sich aufgrund der deutschen Staatsangehörigkeit einer dieser Personen eine unbeschränkte oder 
(erweiterte) beschränkte Steuerpflicht ergibt. Sind weder der Erblasser, Schenker oder Erwerber im 
maßgeblichen Zeitpunkt Inländer, so kann jedoch das deutsche Inlandsvermögen der deutschen 
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Erbschaft- und Schenkungssteuer unterliegen, so z.B. Wertpapiere, die einer inländischen 
Betriebsstätte zugeordnet sind oder Kapitalforderungen, die mit inländischem Grundvermögen 
besichert sind. 

Übertragungen von Kapitalanlagen gelten grundsätzlich als entgeltliche Veräußerungsgeschäfte, die 
der Kapitalertragsteuer unterliegen. Teilt der Anleger der auszahlenden Stelle unter Angabe der in 
§ 43 Abs. 1 S. 5 EStG bezeichneten Daten mit, dass es sich um eine unentgeltliche Übertragung von 
Kapitalanlagen handelt, so ist die auszahlende Stelle verpflichtet, diesen Umstand und die 
mitgeteilten Daten der Finanzverwaltung zu übermitteln. In diesem Fall unterbleibt der 
Kapitalertragsteuereinbehalt, da der neue Gläubiger der Kapitalerträge steuerlich bezüglich der 
Anschaffungskosten in die Rechtstellung des bisherigen Anlegers tritt. 

Unterliegt der Erwerb der Erbschaft- und Schenkungsteuer, wird der steuerpflichtige Erwerb nach 
Berücksichtigung von Freibeträgen – abhängig von der Steuerklasse, die von dem persönlichen 
Verhältnis des Erwerbers zum Erblasser oder Schenker abhängt – mit Steuersätzen zwischen 7% und 
50% besteuert. 

1.7 Sonstige Steuern 

In Deutschland wird derzeit auf den Erwerb und die Veräußerung von Wertpapieren noch keine 
Börsenumsatz-, Gesellschafts-, Finanztransaktions- oder vergleichbare Steuer erhoben. Allerdings 
plant Deutschland mit anderen Mitgliedstaaten der Europäischen Union die Einführung einer solchen 
Finanztransaktionssteuer. Bisher ist noch nicht abzusehen, ob und wann die 
Finanztransaktionssteuer eingeführt wird und welche Finanztransaktionen besteuert werden sollen. 
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2. Besteuerung in Österreich 

Die folgende Beschreibung der steuerlichen Behandlung der Partizipationszertifikate und Open-End 
Partizipationszertifikate (die "Wertpapiere") in Österreich erhebt keinen Anspruch auf eine umfas-
sende Darstellung aller für eine Investition in die Wertpapiere im Einzelfall notwendigen Informatio-
nen. Sie enthält lediglich einen allgemeinen Überblick über die Rechtsauffassung des Emittenten auf 
der Grundlage der derzeitigen Rechtslage im Hinblick auf die Besteuerung von Erträgen aus den 
Wertpapieren. Es können hierbei  jedoch nicht alle Fragen der Besteuerung beurteilt werden, insbe-
sondere werden nicht die persönlichen steuerlichen Verhältnisse des Anlegers berücksichtigt. Jedem 
Anleger wird empfohlen, den seine persönlichen Verhältnisse berücksichtigenden Rat seines steuerli-
chen Beraters einzuholen. 

Die Darstellung basiert auf den zum Zeitpunkt des Datums des Basisprospekts geltenden steuerlichen 
Vorschriften und der Verwaltungspraxis in Österreich; diese können (auch rückwirkend) Änderungen 
unterliegen. 

Am 14. August 2015 wurde das Steuerreformgesetz 2015/2016 im Bundesgesetzblatt kundgemacht. 
Dieses sieht die Erhöhung der Kapitalertragsteuer sowie des Sondersteuersatzes gemäß § 27a EStG 
für die meisten Kapitaleinkünfte natürlicher Personen ab 1. Januar 2016 auf 27,5% vor. Die Ver-
lustverrechnungsmöglichkeiten änderten sich ab diesem Zeitpunkt ebenfalls. Für Zuflüsse bis 31. De-
zember 2015 betrug der Sondersteuersatz grundsätzlich 25%. 

2.1 Natürliche Personen  

2.1.1 Anleger hat einen Wohnsitz oder gewöhnlichen Aufenthalt in Österreich 

Die nachfolgenden Ausführungen gehen von der Annahme aus, dass die Wertpapiere verbrieft sind 
und dass sie in rechtlicher und tatsächlicher Hinsicht einem unbestimmten Personenkreis angeboten 
werden. Für nicht verbriefte Derivate gelten sie dann, wenn die auszahlende Stelle eine der Kapital-
ertragsteuer entsprechende Steuer freiwillig abführt.  

Werden Erträge aus den Wertpapieren von einer inländischen depotführenden oder auszahlenden 
Stelle ausbezahlt, so hat diese 27,5% Kapitalertragsteuer einzubehalten und an die Finanzbehörden 
abzuführen. Erträge aus den Wertpapieren umfassen (i) Erträge anlässlich der Ausübung, Tilgung o-
der Kündigung der Wertpapiere und (ii) Veräußerungserträge. Wertpapiere mit basiswertabhängiger 
Rückzahlung werden von der österreichischen Finanzverwaltung grundsätzlich als Zertifikate beur-
teilt. Demnach sind Zertifikate verbriefte Kapitalforderungen, mit der die Wertentwicklung eines zu-
grunde gelegten Basiswertes abgebildet wird und die dem Käufer ein Recht auf Zahlung eines Geld- 
oder Abrechnungsbetrages einräumt, dessen Höhe vom Wert des zugrunde liegenden Basiswertes ab-
hängt. Basiswerte können unter anderem Aktien, Indizes, Rohstoffe, Währungen, Anleihen oder 
Edelmetalle sein. Erträge aus solchen Wertpapieren werden von der österreichischen Finanzverwal-
tung als Einkünfte aus Derivaten gemäß § 27 Abs. 4 Einkommensteuergesetz (EStG) beurteilt. 

Durch die Einbehaltung der Kapitalertragsteuer ist die Einkommensteuer hinsichtlich der Erträge ge-
mäß § 97 Abs 1 EStG grundsätzlich abgegolten (Endbesteuerungswirkung) wenn die Wertpapiere im 
Privatvermögen gehalten werden. Der Anleger ist daher nicht verpflichtet, allfällige Kapitalerträge 
aus den Wertpapieren in seine Einkommensteuererklärung aufzunehmen.  

Der Anleger kann gemäß § 27a Abs 5 EStG die Veranlagung der Kapitalerträge zum Einkommensteu-
ertarif beantragen. Die Kapitalertragsteuer wird diesfalls auf die Einkommensteuer angerechnet bzw. 
mit dem übersteigenden Betrag rückerstattet. Dies kann beispielsweise sinnvoll sein, wenn die nach 
dem Einkommensteuertarif zu erhebende Einkommensteuer geringer ist als die Kapitalertragsteuer. 

Aufwendungen im Zusammenhang mit den Wertpapieren (Spesen, Provisionen, etc.) dürfen gemäß § 
20 Abs 2 EStG steuerlich nicht geltend gemacht werden (Abzugsverbot). 

Diese Ausführungen gelten mit Ausnahme der Endbesteuerungswirkung (siehe oben) unabhängig da-
von, ob die Wertpapiere im Privatvermögen oder im Betriebsvermögen gehalten werden. 
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Grundsätzlich ist ein Verlustausgleich gemäß § 27 Abs 8 EStG innerhalb der Einkünfte aus Kapital-
vermögen zulässig. Verluste aus der Veräußerung bzw. Einlösung der Wertpapiere können jedoch we-
der mit Zinserträgen aus Geldeinlagen und sonstigen Forderungen bei Kreditinstituten noch mit Zu-
wendungen von Privatstiftungen ausgeglichen werden. Weiters dürfen Verluste aus Kapitalvermögen, 
dessen Einkünfte mit dem Sondersteuersatz von 27,5% besteuert würden, auch nur mit Einkünften 
aus Kapitalvermögen, die mit dem Sondersteuersatz besteuert werden, verrechnet werden. 

Hält eine natürliche Person die Wertpapiere im Betriebsvermögen, so sind Verluste aus der Einlösung 
oder der Veräußerung der Wertpapiere vorrangig mit positiven Einkünften aus realisierten Wertstei-
gerungen von anderen Wirtschaftsgütern und Derivaten, die mit dem Sondersteuersatz von 25% bzw. 
27,5% besteuert sind, sowie mit Zuschreibungen derartiger Wirtschaftsgüter zu verrechnen. Ein ver-
bleibender Überhang darf nur zu 55% mit den anderen betrieblichen Einkünften ausgeglichen wer-
den. 

Erfolgt die Auszahlung der Kapitalerträge nicht durch eine österreichische Auszahlende Stelle, muss 
der Anleger die Einkünfte in seine Einkommensteuererklärung aufnehmen und sie werden zum Son-
dersteuersatz von 27,5% veranlagt. Es gelten die gleichen Verlustverrechnungsbeschränkungen  wie 
oben im Zusammenhang mit Kapitaleinkünften, die dem KESt-Abzug unterliegen, erläutert. Auch die 
Option zur Regelbesteuerung bleibt bestehen. 

Bei Wegzug aus Österreich werden die Einkünfte aus Kapitalvermögen bis zum Zeitpunkt des Wegzu-
ges grundsätzlich der Einkommensteuer unterworfen. Bei Wegzug innerhalb der EU bzw. des EWR 
(unter bestimmten Voraussetzungen die Amtshilfe betreffend) wird die Besteuerung auf Antrag bis 
zur tatsächlichen Realisierung der Einkünfte ausgesetzt. Dies gilt für nicht im Betriebsvermögen ge-
haltene Wertpapiere. Für den Fall der Verlegung eines Depots ins Ausland gelten ebenfalls Sonderre-
geln. Bei im Betriebsvermögen gehaltenen Wertpapieren fällt die Steuer in jedem Fall an, kann je-
doch in der Regel auf sieben Jahre verteilt entrichtet werden. 

Das Abkommen zwischen der Republik Österreich und der Schweizerischen Eidgenossenschaft über 
die Zusammenarbeit in den Bereichen Steuern und Finanzmarkt wurde mit dem Inkrafttreten des Au-
tomatischer Informationsaustausch-Abkommens ("AIA-Abkommen") zwischen der EU und der 
Schweiz am 1. Januar 2017 vollständig aufgehoben, sodass bisher unter das Abkommen fallende Ein-
künfte nun vom Gemeinsamer Meldestandard-Gesetz (sieh unten) umfasst sind. Das Abkommen zwi-
schen der Republik Österreich und dem Fürstentum Liechtenstein über die Zusammenarbeit im Be-
reich der Steuern ("Steuer-Abkommen") wurde im Hinblick auf die Implementierung des AIA-
Abkommens zwischen Österreich und Liechtenstein ebenfalls mit 1. Januar 2017 einer Revision un-
terzogen, sodass bestimmte Konten von am 31. Dezember 2016 bestehenden steuerlich transparen-
ten Vermögensstrukturen und von steuerlich intransparenten Vermögensstrukturen weiterhin unter 
das Steuerabkommen fallen und vom automatischen Informationsaustausch ausgenommen sein kön-
nen. Das Steuer-Abkommen sieht vor, dass liechtensteinische Zahlstellen im Fall von in Österreich 
ansässigen betroffenen Personen (das sind im wesentlichen natürliche Personen im eigenen Namen 
und als nutzungsberechtigte Personen von Vermögenswerten, die von einer Sitzgesellschaft gehalten 
werden) auf, unter anderem, Zinserträge, Dividendenerträge und Veräußerungsgewinne aus Vermö-
genswerten, die auf einem Konto oder Depot bei der liechtensteinischen Zahlstelle verbucht sind, 
eine der österreichischen Einkommensteuer entsprechende Steuer in Höhe des jeweils in Österreich 
gültigen Steuersatzes (derzeit 25% bzw. 27,5%) zu erheben haben. Dasselbe gilt für Vermögenswerte 
von in der Republik Österreich ansässigen Personen, die von einer liechtensteinischen Zahlstelle 
verwaltet werden. Diese Steuer hat Abgeltungswirkung, soweit das EStG für die der Steuer unterlie-
genden Erträge Abgeltungswirkung vorsieht. Der Steuerpflichtige hat die Möglichkeit, statt der Erhe-
bung der Abgeltungssteuer zur freiwilligen Meldung zu optieren, indem er die liechtensteinische 
Zahlstelle ermächtigt, der zuständigen österreichischen Behörde die Erträge eines Kontos oder De-
pots zu melden, wodurch diese in die Veranlagung einbezogen werden müssen. 

2.1.2 Umqualifizierungsrisiko 
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Unter bestimmten Voraussetzungen könnten Wertpapiere ausländischer Emittenten als Anteile an ei-
nem ausländischen Kapitalanlagefonds qualifiziert werden. 

Gemäß § 188 InvFG gelten als ausländischer Kapitalanlagefonds (i) Organismen zur gemeinsamen 
Veranlagung in Wertpapieren ("OGAW"), deren Herkunftsmitgliedstaat nicht Österreich ist, (ii) Al-
ternative Investmentfonds ("AIF") im Sinne des Alternative Investmentfonds Manager-Gesetzes 
("AIFMG"), deren Herkunftsmitgliedstaat nicht Österreich ist, ausgenommen AIF in Immobilien im 
Sinne des AIFMG und (iii) subsidiär, jeder einem ausländischen Recht unterstehende Organismus, 
unabhängig von seiner Rechtsform, dessen Vermögen nach dem Gesetz, der Satzung oder der tat-
sächlichen Übung nach den Grundsätzen der Risikostreuung angelegt ist, sofern ein Fall der Niedrig-
besteuerung im Ansässigkeitsstaat gegeben ist. Betreffend die Definition eines AIF  sind die Richtli-
nien der Österreichische Finanzmarktaufsicht (FMA) zu beachten. Jedem Anleger wird empfohlen, zur 
diesbezüglichen Gesetzesinterpretation und Verwaltungspraxis den Rat seines persönlichen Steuerbe-
raters einzuholen. 

Nach derzeitiger Verwaltungspraxis (Investmentfondsrichtlinien 2008) ist bei Indexprodukten, deren 
Rückzahlung nur von der Wertentwicklung bestimmter Wertpapiere abhängig ist, ein ausländischer 
Investmentfondsanteil nicht anzunehmen, wenn (i) für Zwecke der Emission ein überwiegender tat-
sächlicher Erwerb dieser Wertpapiere durch den Emittenten oder dessen Treuhänder unterbleibt (kein 
"asset backing") und (ii) kein aktiv gemanagtes Vermögen vorliegt. Das Risiko der Umqualifizierung 
in ausländische Investmentfonds kann Wertpapiere auf Investmentanteile, Indizes und Körbe von 
Aktien, aktienvertretenden Wertpapieren, Edelmetallen, Wechselkursen und anderen Basiswerten 
treffen, wenn (i) die Wertpapiere nicht zu mehr als 50% des Nennbetrages oder eingesetzten Kapi-
tals pro Stück kapitalgarantiert sind und (ii) den Wertpapieren Investmentanteile oder Körbe mit 
mehr als fünf Basiswerten zugrunde liegen. Unmittelbar gehaltene Schuldverschreibungen, deren 
Wertentwicklung von einem Index abhängig ist, gelten nach derzeitiger Verwaltungspraxis nicht als 
ausländische Investmentfondsanteile. 

Sollten Wertpapiere in Anteile an ausländischen Kapitalanlagefonds umqualifiziert werden, sind die-
se wie folgt zu besteuern. Anteile an ausländischen Investmentfonds werden für Zwecke der Ein-
kommensteuer als transparent behandelt. Sowohl ausgeschüttete als auch nicht ausgeschüttete Er-
träge unterliegen der Einkommensteuer. Nicht ausgeschüttete Erträge gelten als für steuerliche Zwe-
cke unabhängig von der Art der Einkünfteermittlung bei Auszahlung der Kapitalertragsteuer, zum 
Zeitpunkt der Veröffentlichung der Steuerdaten durch die Meldestelle oder zum Fondsjahresende als 
ausgeschüttet (sogenannte "ausschüttungsgleiche Erträge"). Hat ein ausländischer Kapitalanlage-
fonds keinen steuerlichen Vertreter in Österreich und wurden die ausschüttungsgleichen Erträge der 
Finanzbehörde auch nicht vom Anleger selbst nachgewiesen, werden diese Erträge nach einer pau-
schalen Berechnungsmethode bemessen. Diese Berechnung führt in der Regel zu einer höheren Steu-
erbemessungsgrundlage. Die Besteuerung erfolgt grundsätzlich mit 27,5%. Gewinne aus dem Verkauf 
ausländischer Investmentfondsanteile unterliegen grundsätzlich der 27,5%igen Kapitalertragsteuer 
bzw. der Sondereinkommensteuer in Höhe von 27,5%. Daneben werden Erträge, die keine Einkünfte 
aus Kapitalvermögen sind, dem Normalsteuersatz unterworfen. 

2.1.3 Anleger hat keinen Wohnsitz oder gewöhnlichen Aufenthalt in Österreich 

Hat der Anleger (natürliche Person) keinen Wohnsitz oder gewöhnlichen Aufenthalt in Österreich, 
sind Zinsen und Kapitalerträge aus der Ausübung, Tilgung, Kündigung oder Veräußerung der Wertpa-
piere nicht in Österreich einkommensteuerpflichtig, sofern der Emittent weder in Österreich ansässig 
ist noch Geschäftsleitung oder Sitz im Inland hat noch eine inländische Zweigstelle eines ausländi-
schen Kreditinstitutes ist. Unterliegen Kapitalerträge ausländischer Anleger nicht der beschränkten 
Steuerpflicht, so kann unter bestimmten Voraussetzungen von der Vornahme eines Steuerabzugs ab-
gesehen werden. Der Steuerabzug darf nur dann unterbleiben, wenn der Anleger dem Kreditinstitut 
(auszahlende Stelle) seine Ausländereigenschaft nachweist bzw. glaubhaft macht. 

Basierend auf dem sogenannten "OECD Common Reporting Standard" tauschen Staaten, die sich zu 
dessen Anwendung verpflichtet haben (Teilnehmende Staaten), erstmals ab 2017 für das Jahr 2016 



VIII. Besteuerung der Wertpapiere 

 199

potentiell steuererhebliche Informationen über Finanzkonten aus, die von Personen in einem ande-
ren Teilnehmenden Staat als deren Ansässigkeitsstaat unterhalten werden. Österreich wurde ein wei-
teres Jahr zur Umsetzung dieser Regelungen zum automatischen Informationsaustausch gewährt. 

Mit dem Gemeinsamer Meldestandard-Gesetz – GMSG, welches mit 1. Januar 2016 in Kraft trat, wurde 
die diesbezüglichen EU Richtlinie (2014/107/EU) in nationales österreichisches Recht umgesetzt. 
Das GMSG regelt für Zwecke des verpflichtenden automatischen Informationsaustausches zwischen 
Österreich und den zuständigen Behörden der EU Mitgliedstaaten bzw. teilnehmenden Nicht EU Mit-
gliedstaaten die Melde- und Sorgfaltspflichten der meldenden Finanzinstitute in Bezug auf jene In-
formationen, welche von den meldenden Finanzinstituten an die zuständigen österreichischen Fi-
nanzämter übermittelt werden müssen. Grundsätzlich gilt das GMSG für Besteuerungszeiträume ab 
dem 1. Jänner 2017. Die Meldung hat jeweils bis Ende des Monates Juni eines Kalenderjahres für 
den davor liegenden Meldezeitraum zu erfolgen. Erste Meldungen für den Zeitraum zwischen 1. Okto-
ber und 31. Dezember 2016 betreffend bestimmte Daten von Neukonten haben bereits bis 30. Juni 
2017 zu erfolgen.  

Das EU-Quellensteuergesetz, auf dessen Basis bisher eine Quellenbesteuerung von Zinszahlungen an 
in einem anderen EU Mitgliedstaat ansässige natürliche Personen erfolgte, wurde mit 31. Dezember 
2016 außer Kraft gesetzt. 

2.2 Kapitalgesellschaften 

Zinseinkünfte und Kapitalerträge aus der Ausübung, Tilgung, Kündigung oder Veräußerung der 
Wertpapiere unterliegen der Körperschaftsteuer von 25%. 

Die einbehaltene Kapitalertragsteuer wird auf die Körperschaftsteuer angerechnet. Zur Vermei-
dung des Kapitalertragsteuerabzuges kann gegenüber dem zum Abzug der Kapitalertragsteuer 
verpflichteten Kreditinstitut eine Erklärung abgegeben werden, dass die Kapitalerträge Betriebs-
einnahmen darstellen (Befreiungserklärung gemäß § 94 Z 5 EStG). Voraussetzung für die Unter-
lassung des Kapitalertragsteuerabzuges ist weiters die Hinterlegung der Wertpapiere auf dem 
Depot eines Kreditinstitutes. 

Verluste aus der Ausübung, Tilgung, Kündigung oder Veräußerung der Wertpapiere sind grund-
sätzlich ausgleichsfähig bzw. vortragsfähig. Verluste aus Betrieben, deren Unternehmensschwer-
punkt im Verwalten unkörperlicher Wirtschaftsgüter gelegen ist, sind jedoch ausschließlich mit 
positiven Einkünften aus dieser Betätigung oder diesem Betrieb frühestmöglich zu verrechnen. 

2.3 Privatstiftungen 

Die obigen Ausführungen gelten grundsätzlich auch für Privatstiftungen. Zinsen und Kapitaler-
träge aus der Ausübung, Tilgung, Kündigung oder Veräußerung der Wertpapiere unterliegen je-
doch nicht dem Sondersteuersatz von 27,5% sondern gemäß § 13 Abs. 3 KStG grundsätzlich der 
sogenannten Zwischensteuer von 25%. Die Zwischensteuer ist auf die Kapitalertragsteuer von 
Zuwendungen der Privatstiftung an Begünstigte anrechenbar. Einkünfte, die auf Grund einer 
Umqualifizierung in einen Kapitalanlagefonds (siehe oben), nicht unter die Einkünfte aus Kapi-
talvermögen fallen, würden der 25%igen Körperschaftsteuer unterliegen. 

2.4 Erbschafts- und Schenkungssteuer 

Erbschafts- und Schenkungssteuer wird nicht mehr erhoben.  

Schenkungen sind grundsätzlich dem Finanzamt anzuzeigen. Diese Meldeverpflichtung gilt für 
Schenkungen unter Lebenden, wenn der Schenker oder der Erwerber zur Zeit der Ausführung der 
Schenkung einen Wohnsitz oder gewöhnlichen Aufenthalt in Österreich hat. Bei juristischen Perso-
nen sind der Sitz oder die Geschäftsleitung im Inland maßgeblich. Von der Anzeigepflicht befreit 
sind Schenkungen zwischen nahen Angehörigen, wenn der Wert aller Schenkungen innerhalb eines 
Jahres EUR 50.000 nicht übersteigt sowie Schenkungen zwischen anderen Personen, wenn der Wert 
aller Schenkungen innerhalb eines Zeitraumes von fünf Jahren insgesamt EUR 15.000 nicht über-
steigt. Diese Meldeverpflichtung löst keine Besteuerung der Schenkung in Österreich aus; eine Ver-
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letzung der Meldeverpflichtung stellt jedoch eine Finanzordnungswidrigkeit dar, die mit einer Geld-
strafe von bis zu 10% des Wertes des durch die nicht angezeigten Schenkungen übertragenen Ver-
mögens geahndet wird. 

Bestimmte unentgeltliche Zuwendungen an (österreichische oder ausländische) privatrechtliche Stif-
tungen und damit vergleichbare Vermögensmassen unterliegen jedoch der Stiftungseingangsteuer 
nach dem Stiftungseingangsteuergesetz ("StiftEG"). Die Steuerpflicht entsteht, wenn der Zuwenden-
de und/oder der Erwerber im Zeitpunkt der Zuwendung einen Wohnsitz, den gewöhnlichen Aufent-
halt, den Sitz oder den Ort der Geschäftsleitung in Österreich haben. Ausnahmen von der Steuer-
pflicht bestehen bezüglich Zuwendungen von Todes wegen von Kapitalvermögen im Sinne des § 27 
Abs. 3 und 4 EStG (ausgenommen Anteile an Kapitalgesellschaften), wenn auf die daraus bezogenen 
Einkünfte der besondere Steuersatz von 25% oder 27,5% anwendbar ist. Die Steuerbemessungs-
grundlage ist der gemeine Wert des zugewendeten Vermögens abzüglich Schulden und Lasten zum 
Zeitpunkt der Vermögensübertragung. Der Steuersatz beträgt generell 2,5%, in speziellen Fällen je-
doch 25%. Sonderregelungen gelten im Anwendungsbereich des Steuerabkommens Öster-
reich/Liechtenstein. 

Außerdem kann die unentgeltliche Übertragung der Wertpapiere gemäß § 27 Abs. 6 Z 1 EStG den An-
fall von Einkommensteuer auf Ebene des Übertragenden auslösen. 

2.5 Sonstige Steuern 

In Zusammenhang mit der Emission, Lieferung oder Ausfertigung der Wertpapiere fällt in Österreich 
keine Stempel-, Emissions-, Registrierungs- oder ähnliche Steuer oder Abgabe an. Vermögensteuer 
wird in Österreich gegenwärtig nicht erhoben. Es ist geplant, eine Finanztransaktionsteuer im Rah-
men der verstärkten Zusammenarbeit einer Gruppe von 10 europäischen Ländern (darunter Öster-
reich, Deutschland, Frankreich, Italien und Spanien) einzuführen. Es ist derzeit noch nicht klar, ob 
und in welcher Form diese tatsächlich eingeführt wird. Am 8. Dezember 2015 hat die Gruppe eine 
gemeinsame Stellungnahme zur Konkretisierung der diesbezüglichen Pläne abgegeben, darin waren 
erste Schritte zur Einführung einer Finanztransaktionssteuer im Jahr 2016 geplant. Die Verhandlun-
gen darüber sind jedoch bis dato noch nicht abgeschlossen. Es ist daher nicht ausgeschlossen, dass 
eine solche Transaktionssteuer in Zukunft im Rahmen der Anschaffung, der Ausübung, der Rückzah-
lung oder der Kündigung der Wertpapiere erhoben wird. 

2.6 Verantwortung für den Einbehalt der Quellensteuer 

Der Emittent übernimmt grundsätzlich keine Verantwortung für die Einbehaltung von Steuern an der 
Quelle. Diese erfolgt durch die Auszahlende Stelle. 
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3. Besteuerung in Luxemburg 

Die folgenden Informationen sind grundsätzlicher Natur und beziehen sich auf die in Luxemburg zum 
Zeitpunkt des Datums des Basisprospekts anwendbaren Rechtsvorschriften. Die folgenden Infor-
mationen erheben nicht den Anspruch, eine vollständige Beschreibung aller möglichen steuerlichen 
Erwägungen darzustellen, die für eine Investitionsentscheidung von Bedeutung sein können. Die 
folgenden Informationen dienen lediglich einer grundsätzlichen Vorabinformation. Sie stellen keine 
rechtliche oder steuerliche Beratung dar und sollten nicht als eine solche angesehen werden. Zu-
künftige Anleger sollten ihre Steuerberater und Rechtsanwälte zu Rate ziehen, um sich über beson-
dere Rechtsfolgen Auskunft geben zu lassen, die aus der jeweils für sie anwendbaren Rechtsordnung 
erwachsen können. 

Bitte beachten Sie, dass das unter den folgenden Überschriften verwendete Konzept der Ansässigkeit 
lediglich auf die Veranlagung unter der luxemburgischen Einkommensteuer anwendbar ist. Sämtliche 
Verweise in diesem Teil bezüglich Steuern, Abgaben und Gebühren beziehen sich ausschließlich auf 
luxemburgische steuerliche Konzepte unter Ausschluss aller anderen Konzepte. Bitte beachten Sie 
weiterhin, dass ein Verweis auf die luxemburgische Einkommensteuer zugleich den Verweis auf die 
Körperschaftsteuer (áãé∑í=ëìê=äÉ=êÉîÉåì=ÇÉë=ÅçääÉÅíáîáí¨ë), die Gewerbesteuer (áãé∑í=ÅçããÉêÅá~ä=ÅçãJ
ãìå~ä), den Solidaritätszuschlag (ÅçåíêáÄìíáçå=~ì=ÑçåÇë=éçìê=äDÉãéäçá) sowie die persönliche Einkom-
mensteuer (áãé∑í= ëìê= äÉ= êÉîÉåì) enthält. Anleger können ferner der Vermögenssteuer (áãé∑í=ëìê= ä~=
ÑçêíìåÉ) sowie weiteren Steuern, Gebühren und Abgaben unterliegen. Körperschaftsteuer, Gewerbe-
steuer und Solidaritätszuschlag finden auf die meisten Gesellschaften Anwendung, die zum Zweck 
der Luxemburger Besteuerung in Luxemburg ansässig sind. Natürliche Personen unterliegen als Steu-
erzahler grundsätzlich der Einkommensteuer sowie dem Solidaritätszuschlag. Eine natürliche Person 
kann in ihrer Form als Steuerzahler unter besonderen Umständen der Gewerbesteuer unterliegen, so-
weit sie ein Gewerbe ausführt. 

3.1 Steuerwohnsitz von Inhabern in Luxemburg 

Ein Inhaber der Wertpapiere wird in Luxemburg weder unbeschränkt steuerpflichtig, noch als solcher 
behandelt, aufgrund der bloßen Inhaberschaft oder der Ausübung, Kündigung, Ablieferung und/oder 
Vollstreckung der Wertpapiere. 

3.2 Ertragsbesteuerung der Inhaber der Wertpapiere 

3.2.1 Ansässige Inhaber der Wertpapiere 

få=iìñÉãÄìêÖ=~åë®ëëáÖÉ=å~íΩêäáÅÜÉ=mÉêëçåÉå=

In Luxemburg ansässige Inhaber der Wertpapiere müssen zugeflossene Erträge und Zinszahlungen in 
das zu versteuernde Einkommen mit aufnehmen, soweit diese nicht bereits der endgültigen 20%igen 
Quellensteuer gemäß dem Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterlagen. Sie sind bei Rückzahlung des 
von ihnen investierten Nennbetrags keiner luxemburgischen Einkommensteuer unterworfen. Unter 
Ertrag ist der Veräußerungsertrag bzw. Erträge im Zusammenhang mit der Ausübung, Tilgung oder 
Kündigung der Wertpapierezu verstehen.  

Inhaber, bei denen es sich um in Luxemburg ansässige natürliche Personen handelt, die im Rahmen 
der Verwaltung ihres Privatvermögens handeln, müssen bei der Veräußerung von fest verzinsten 
Wertpapiere keine Steuern auf Veräußerungsgewinne entrichten, sofern nicht die Veräußerung der 
Wertpapiere vor dem Erwerb der Wertpapiere erfolgt oder die Wertpapiere innerhalb von sechs Mona-
ten nach dem Erwerb dieser Wertpapiere veräußert werden. Bei Rückkauf, Rücknahme, Kündigung 
oder Umtausch der Wertpapiere müssen in Luxemburg ansässige natürliche Personen jedoch den An-
teil des Rückkauf-, Rücknahme-, Kündigungs- oder Umtauschpreises, der den Stückzinsen oder dem 
Gewinn auf den Wertpapieren entspricht, ihrem steuerpflichtigen Einkommen zurechnen, soweit die-
ser Stückzins gesondert ausgewiesen ist. Eine natürliche Person, die im Rahmen der Verwaltung ihres 
Privatvermögens handelt, und bei Verkauf, Kündigung oder Tausch der Wertpapiere einen Gewinn re-
alisiert, hat die Differenz zwischen dem Verkaufs-, Kündigungspreis und dem Anschaffungspreis der 
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Wertpapiere zu versteuern, soweit die Wertpapiere keiner festen Verzinsung unterliegen (sog. Zero-
Coupons). 

Im Falle der Kündigung, des Verkaufs, der Tilgung oder der anderweitigen Veräußerung der Wertpa-
piere unterliegen die in Ausübung einer gewerblichen oder professionellen Tätigkeit erzielten Ge-
winne in den Händen einer natürlichen Person, die zum Zweck der Luxemburger Besteuerung in Lu-
xemburg ansässig ist oder die eine Betriebstätte oder einen ständigen Vertreter in Luxemburg unter-
hält, der oder dem die Wertpapiere zuzurechnen sind, der luxemburgischen Einkommensteuer. Als 
Einkünfte ist die Differenz zwischen a) dem Verkaufs-, Kündigungs- oder Tilgungsbetrag und b) dem 
niedrigeren der Beträge von Anschaffungspreis oder Buchwert der Wertpapiere anzusehen. 

få=iìñÉãÄìêÖ=~åë®ëëáÖÉ=dÉëÉääëÅÜ~ÑíÉå=

In Luxemburg ansässige Gesellschaften (ëçÅá¨í¨=ÇÉ=Å~éáí~ìñ), die Inhaber der Wertpapiere sind, be-
ziehungsweise nicht in Luxembourg ansässige Gesellschaften, die eine Betriebstätte oder einen 
ständigen Vertreter in Luxemburg haben, der oder dem die Wertpapiere zuzurechnen sind, müssen 
zugeflossene Zinszahlungen in das zu versteuernde Einkommen mit aufnehmen. Zinseinkommen un-
terliegen der Körperschaftsteuer.  

Im Falle des Verkaufs oder der anderweitigen Veräußerung der Wertpapiere sind die von einer Kapi-
talgesellschaft (ëçÅá¨í¨=ÇÉ=Å~éáí~ìñ) erzielten Gewinne in ihrem steuerbaren Gewinn mit einzuschlie-
ßen, insoweit die Gesellschaft zum Zweck der Besteuerung in Luxemburg ansässig ist, eine Betriebs-
stätte oder einen ständigen Vertreter in Luxemburg unterhält, zu der die Wertpapiere zuzurechnen 
sind. Als Einkünfte ist die Differenz zwischen a) dem Verkaufs-, Kündigungs- oder Tilgungsbetrag 
und b) dem niedrigeren der Beträge von Anschaffungspreis oder Buchwert der Wertpapiere anzuse-
hen. 

få=iìñÉãÄìêÖ=^åë®ëëáÖÉI=ÇáÉ=ÉáåÉã=ÖÉëçåÇÉêíÉå=píÉìÉêëóëíÉã=ìåíÉêäáÉÖÉå=

Inhaber der Wertpapiere, die einem gesonderten Steuersystem unterliegen, wie z.B. dem abgeänder-
ten Gesetz vom 17. Dezember 2010 über Investmentfonds, dem abgeänderten Gesetz vom 
13. Februar 2007 über Spezialfonds, dem Gesetz vom 12. Mai 2007 über die Gesellschaft zur Verwal-
tung von Familienvermögen oder dem Gesetz vom 23. Juli 2016 über reservierte alternative Invest-
mentfonds (die für eine steuerliche Behandlung als Spezialfonds optieren), sind in Luxemburg von 
der Körperschaftsteuer befreit. Zinseinkommen aus den Wertpapieren sowie Gewinne durch deren 
Verkauf oder anderweitigen Veräußerung unterliegen keiner Einkommensteuer. 

3.2.2 Nicht in Luxemburg ansässige Inhaber der Wertpapiere 

Nicht in Luxemburg ansässige Wertpapierinhaber, die weder eine Betriebsstätte noch einen ständi-
gen Vertreter in Luxemburg haben, denen die Wertpapiere zuzurechnen sind, unterliegen nicht der 
luxemburgischen Einkommensteuer. 

Nicht in Luxemburg ansässige Wertpapierinhaber, die eine Betriebsstätte oder einen ständigen Ver-
treter in Luxemburg haben, denen die Wertpapiere zuzurechnen sind, müssen zugeflossene Zins-
zahlungen in das zu versteuernde Einkommen mit aufnehmen, soweit diese nicht bereits der endgül-
tigen 20%igen Quellensteuer gemäß dem abgeänderten Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterlagen. 
Sie sind bei Rückzahlung des von ihnen investierten Nennbetrags keiner luxemburgischen Einkom-
mensteuer unterworfen.  

Bei Rückkauf, Rücknahme, Kündigung oder Umtausch der Wertpapiere müssen nicht in Luxemburg 
ansässige natürliche Personen, die eine Betriebsstätte oder einen ständigen Vertreter in Luxemburg 
haben, denen die Wertpapiere zuzurechnen sind, jedoch den Anteil des Rückkauf-, Rücknahme-, 
Kündigungs- oder Umtauschpreises, der den Stückzinsen oder dem Gewinn auf den Wertpapieren ent-
spricht, ihrem steuerpflichtigen Einkommen zurechnen, soweit dieser Gewinn gesondert als Stückzins 
ausgewiesen ist. Eine natürliche Person, die im Rahmen der Verwaltung ihres Privatvermögens han-
delt, und bei Verkauf, Kündigung oder Tausch der Wertpapiere einen Gewinn realisiert, hat die Diffe-
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renz zwischen dem Verkaufs-, Kündigungspreis und dem Anschaffungspreis der Wertpapiere zu ver-
steuern, soweit die Wertpapiere keiner festen Verzinsung unterliegen (sog. Zero-Coupons). 

Im Falle der Kündigung, des Verkaufs, der Tilgung oder der anderweitigen Veräußerung der Wertpa-
piere unterliegen die in Ausübung einer gewerblichen oder professionellen Tätigkeit erzielten Ge-
winne in den Händen einer natürlichen Person, die eine Betriebsstätte in Luxemburg unterhält, zu 
denen die Wertpapiere zuzurechnen sind, der luxemburgischen Einkommensteuer. Als Einkünfte ist 
die Differenz zwischen a) dem Verkaufs-, Kündigungs- oder Tilgungsbetrag oder dem Marktwert der 
gelieferten Wertpapiere und b) dem niedrigeren der Beträge von Anschaffungspreis oder Buchwert 
der Wertpapiere anzusehen. 

 

3.2 Quellensteuer 

3.2.1 In Luxemburg nicht ansässige Inhaber 

Luxemburg erhebt keine Quellensteuer auf Zinsen (einschließlich aufgelaufene aber noch nicht ge-
zahlte Zinsen), die an einen nicht ansässigen Inhaber der Wertpapiere gezahlt werden.  

Es besteht des Weiteren keine luxemburgische Quellenbesteuerung, im Falle der Rückzahlung des 
Nennbetrags, des Rückkaufs, Verkaufs oder Tauschs der Wertpapiere. 

3.2.2 In Luxemburg ansässige natürliche Personen 

Gemäß dem geänderten Gesetz vom 23. Dezember 2005 unterliegen Zinszahlungen oder vergleichba-
re Einkünfte seit 1. Januar 2006 (Zinsgutschriften bereits seit 1. Juli 2005), die von luxemburgi-
schen Zahlstellen an natürliche in Luxemburg ansässige Personen geleistet werden, einer 20%igen 
Quellensteuer (Steuersatz ab dem 1. Januar 2017). Bei natürlichen Personen, die lediglich im Rah-
men der Verwaltung ihres Privatvermögens handeln, hat diese Quellenbesteuerung eine vollständige 
Abgeltungswirkung hinsichtlich der diesbezüglichen Einkommensteuer. Ansonsten ist die Quellenbe-
steuerung vollständig anzurechnen. Die Verantwortung für die ordnungsgemäße Erhebung und Ab-
führung der Quellensteuer obliegt der luxemburgischen Zahlstelle. 

Zudem können in Luxemburg ansässige natürliche Personen, welche lediglich im Rahmen der Ver-
waltung ihres Privatvermögens handeln und welche wirtschaftliche Eigentümer von Zinszahlungen 
oder ähnlichen Einkünften sind, die durch eine außerhalb von Luxemburg in der Europäischen Union 
oder dem Europäischen Wirtschaftsraum ansässigen Zahlstelle veranlasst wurden, ebenfalls für die 
Quellensteuer von 20 % mit Abgeltungswirkung optieren. In diesen Fällen wird die Quellensteuer von 
20 % auf Grundlage der gleichen Beträge errechnet, die bei Zahlung durch eine Luxemburger Zahl-
stelle einschlägig wären. Die Option für die Quellensteuer von 20% muss alle Zinszahlungen durch 
eine Zahlstelle an den in Luxemburg ansässigen wirtschaftlichen Eigentümer über das gesamte be-
treffende Kalenderjahr umfassen.  

3.2.3 Verantwortung für den Einbehalt der Quellensteuer 

Der Emittent übernimmt grundsätzlich keine Verantwortung für die Einbehaltung von Steuern an der 
Quelle. Diese erfolgt durch die auszahlende Stelle. 

 

3.3 Vermögensteuer 

In Luxemburg ansässige Inhaber der Wertpapiere, oder nicht ansässige Wertpapierinhaber, die keine 
natürliche Person sind, und deren Gewerbe, welches in Luxemburg durch eine Betriebstätte oder ei-
nen ständigen Vertreter unterhalten wird, denen die Wertpapiere zuzurechnen sind, unterliegen in 
der Regel der Vermögensteuer. Gesellschaften zur Verwaltung von Familienvermögen nach dem abge-
änderten Gesetz vom 11. Mai 2007, OGAW nach dem abgeänderten Gesetz vom 17. Dezember 2010, 
Spezialfonds nach dem abgeänderten Gesetz vom 13. Februar 2007, Verbriefungsgesellschaften ge-
mäß dem abgeänderten Gesetz vom 22. März 2004 über Verbriefungen, reservierte alternative In-
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vestmentfonds im Sinne des Gesetzes vom 23. Juli 2016 und Gesellschaften im Sinne des abgeänder-
ten Gesetzes vom 15. Juni 2004 über Investmentgesellschaften zur Anlage in Risikokapital sind nicht 
vermögensteuerpflichtig. Natürliche Personen sind von der Vermögensteuer befreit. 

Allerdings unterliegen Verbriefungsgesellschaften gemäß dem abgeänderten Gesetz vom 
22. März 2004 über Verbriefungen, Gesellschaften im Sinne des abgeänderten Gesetzes vom 
15. Juni 2004 über Investmentgesellschaften zur Anlage in Risikokapital sowie reservierte alternati-
ve Investmentfonds im Sinne des Gesetzes vom 23. Juli 2016 (die für eine steuerliche Behandlung 
als Investmentgesellschaft zur Anlage in Risikokapital optieren) einer Mindestvermögensteuer im 
Sinne des Gesetzes vom 18. Dezember 2015. 

 

3.4 Andere Steuern 

3.4.1 Erbschaft- und Schenkungsteuer 

Wertpapiere einer natürlichen Person, die zum Zweck der Erbschaftsbesteuerung in Luxemburg ansäs-
sig ist, sind dem erbschaftssteuerpflichtigen Vermögen dieser Person hinzuzurechnen.  

Schenkungsteuer kann auf die Schenkung der Wertpapiere erhoben werden, falls die Schenkung in 
Luxemburg notariell beurkundet wird oder in Luxemburg registriert wird. 

3.4.2 Registrierungs- oder Stempelgebühr 

Für den Inhaber der Wertpapiere unterliegt die Ausgabe, der Rückkauf, die Kündigung oder die Ver-
äußerung der Wertpapiere in Luxemburg keiner Registrierungs- oder Stempelgebühr insoweit diese 
nicht in Luxemburg registriert sind. 
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4. Besteuerung in Liechtenstein 

Die folgende Beschreibung der steuerlichen Behandlung der Zertifikate in Liechtenstein erhebt kei-
nen Anspruch auf eine umfassende Darstellung aller für eine Investition in die Zertifikate im Einzel-
fall notwendigen Informationen. Sie enthält lediglich einen allgemeinen Überblick über die Rechts-
auffassung des Emittenten auf der Grundlage der derzeitigen liechtensteinischen Rechtslage im Hin-
blick auf die Besteuerung von Erträgen aus Zertifikaten. Es können hierbei jedoch nicht alle Fragen 
der Besteuerung beurteilt werden, insbesondere werden nicht die persönlichen steuerlichen Verhält-
nisse des Anlegers berücksichtigt. Jedem Anleger wird empfohlen, den seine persönlichen Verhält-
nisse berücksichtigenden Rat seines steuerlichen Beraters einzuholen. 

Die Darstellung basiert auf den zum Zeitpunkt des Datums dieses Prospektes geltenden steuerlichen 
Vorschriften und der Praxis der Steuerverwaltung in Liechtenstein; diese können (auch rückwirkend) 
Änderungen unterliegen. 

 

4.1 NATÜRLICHE PERSONEN 

4.1.1 Gesetz über die Landes- und Gemeindesteuern (SteG) in Liechtenstein in der Fassung 
vom 01. Januar 2011 

Die Vermögensbesteuerung ab dem Jahr 2011 erfolgt im Rahmen der Erwerbsbesteuerung durch 
Überleitung des Vermögens mit einem Sollzins "standardisierter Vermögensertrag" in den Erwerb. Die 
Höhe des Zinssatzes wird jährlich durch das Finanzgesetz bestimmt. Es gilt neu ein progressiver Sie-
benstufentarif und erhöhte Grundfreibeträge. Es wird keine Erwerbsteuer auf Erträge erhoben, auf 
welche der Steuerpflichtige die Vermögenssteuer entrichtet. Die Erbschafts- und Schenkungssteuer 
wurde aufgrund der Mehrfachbelastung aufgehoben. 

~F ^åäÉÖÉê=Ü~í=ÉáåÉå=tçÜåëáíò=çÇÉê=ÖÉï∏ÜåäáÅÜÉå=^ìÑÉåíÜ~äí=áå=iáÉÅÜíÉåëíÉáåW=

Ein Anleger (natürliche Person) unterliegt in Liechtenstein der unbeschränkten Steuerpflicht, wenn 
er in Liechtenstein seinen Wohnsitz oder gewöhnlichen Aufenthalt hat. 

Für die gegenständlichen Zertifikate sind steuerlich hierbei insbesondere die Vermögenssteuer (Art. 
9 ff Steuergesetz) und die Erwerbssteuer (Art. 14 ff Steuergesetz) zu beachten. 

Für den in Liechtenstein steuerpflichtigen Anleger sind die Zertifikate in der Steuererklärung als 
Vermögen zu deklarieren. Die Zertifikate unterliegen der Vermögenssteuer. Bemessungsgrundlage für 
die vermögenssteuerrechtliche Bewertung ist der Verkehrswert zu Beginn des Steuerjahres (Art. 12 
Abs. 1 Steuergesetz). 

Die Höhe des Zinssatzes zur Ermittlung des standardisierten Vermögensertrages (Sollertrag) wird 
jährlich durch das Finanzgesetz bestimmt (Art. 5 Steuergesetz). Derzeit beträgt der Zinssatz 4%. 

Gemäss Art. 15 Steuergesetz unterstehen der Erwerbssteuer aufgrund der Vermögensbesteuerung 
nicht: 

- Die Erträge des Vermögens, auf welches der Steuerpflichtige die Vermögenssteuer ent-
richtet (Art. 15 Abs. 1 Bst. a Steuergesetz) 

- Kapitalgewinne aus der Veräusserung von Bestandteilen des beweglichen und unbeweg-
lichen Privatvermögens (Art. 15 Abs. 1 Bst. m Steuergesetz) 

Somit ist auf die Erträge und Kapitalgewinne aus den Zertifikaten keine Erwerbssteuer in Liechten-
stein geschuldet. 

ÄF ^åäÉÖÉê=Ü~í=âÉáåÉå=tçÜåëáíò=çÇÉê=ÖÉï∏ÜåäáÅÜÉå=^ìÑÉåíÜ~äí=áå=iáÉÅÜíÉåëíÉáåW=
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Natürliche Personen, die weder Wohnsitz noch gewöhnlichen Aufenthalt im Inland haben, sind mit 
ihrem inländischen Vermögen und ihrem inländischen Erwerb beschränkt steuerpflichtig  
(Art. 6 Abs. 2 Steuergesetz). 

Als inländisches Vermögen gelten im Inland gelegene Grundstücke und im Inland gelegene Betriebs-
stätten (Art. 6 Abs. 4 Steuergesetz). 

Als inländischer Erwerb gilt der Ertrag aus Bewirtschaftung inländischer Grundstücke, im Inland ge-
legenen Betriebsstätten, Vergütungen für die Ausübung von Organfunktionen, Leistungen aus Alters-
, Hinterlassenen- und Invalidenversicherung sowie von Einrichtungen der betrieblichen Vorsorge, 
Leistungen aufgrund der Auflösung von Freizügigkeitspolicen und der Sollertrag auf dem inländi-
schen steuerpflichtigen Vermögen (Art. 6 Abs. 5 Bst. a bis g Steuergesetz). 

Somit hat der Anleger (natürliche Person), welcher keinen Wohnsitz oder gewöhnlichen Aufenthalt 
in Liechtenstein hat, keine Vermögenssteuer und keine Erwerbssteuer auf die Erträge der Zertifikate 
in Liechtenstein zu entrichten. 

Die EU-Quellensteuer beträgt 35% für Zahlungen ab 1. Juli 2011. Der EU-Quellensteuerabzug unter-
bleibt, wenn der Anleger der Zahlstelle eine Bescheinigung seines Wohnsitzfinanzamtes (zuständige 
Steuerverwaltung) über die Offenlegung der Kapitalerträge vorlegt. 

Es gilt zu beachten, dass am 1. Januar 2016 das Gesetz über den internationalen automatischen In-
formationsaustausch in Steuersachen in Kraft getreten ist. Das bestehende Zinsbesteuerungsabkom-
men mit der EU wurde 2015 zu einem AIA Abkommen umgestaltet. 

Das Gesetz regelt die Umsetzung des automatischen Informationsaustauschs in Steuersachen zwi-
schen dem Fürstentum Liechtenstein und Partnerstaaten nach internationalen Abkommen, die auf 
Grundlage des gemeinsamen Meldestandards der OECD einen automatischen Informationsaustausch 
über Finanzkonten vorsehen (Art. 1 AIA Gesetz). 

Meldende liechtensteinische Finanzinstitute haben in Bezug auf jedes meldepflichtige Konto sowie 
auf jedes nicht dokumentierte Konto die nach dem anwendbaren Abkommen auszutauschenden In-
formationen für den im anwendbaren Abkommen genannten Zeitraum zu beschaffen und in der dort 
genannten Form der Steuerverwaltung zu melden. Die auszutauschenden Informationen sind in Art. 
9 AIA Gesetz als Meldepflicht umfassend aufgeführt. 

 

4.2 JURISTISCHE PERSONEN 

4.2.1 Gesetzes über die Landes- und Gemeindesteuern (SteG) in Liechtenstein in der Fassung 
vom 1. Januar 2011 

In Liechtenstein steuerpflichtige juristische Personen unterliegen einer proportionalen Ertragssteuer 
in Höhe von 12,5% auf dem steuerpflichtigen Reinertrag wobei die Mindestertragssteuer in Höhe von 
CHF 1.200,00 geschuldet ist (Ausnahme Kleinunternehmen). Das neue Steuergesetz ermöglicht einen 
Eigenkapitalzinsabzug auf das bereinigte Eigenkapital in Höhe des standardisierten Sollertrages. Die 
Kapitalsteuer und auch die Couponsteuer wurden aufgehoben. Steuerfreie Erträge zählen nicht zum 
steuerpflichtigen Reinertrag, dies sind unter anderem die Dividenden und die Kapitalgewinne auf Be-
teiligungen und die Grundstückerträge. Privatvermögensstrukturen unterliegen nur der Mindester-
tragssteuer in Höhe von CHF 1.200,00. 

 

4.2.2 Unbeschränkte Steuerpflicht bei juristischen Personen 

Juristische Personen sind mit ihren gesamten Erträgen unbeschränkt steuerpflichtig, wenn sich ihr 
Sitz oder der Ort der tatsächlichen Verwaltung im Inland befindet; als solche gelten insbesondere 
(Art. 44 Steuergesetz): 
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a) Körperschaften (Vereine, Aktiengesellschaften, Kommanditaktiengesellschaften, Anteilsge-
sellschaften, Gesellschaft mit beschränkter Haftung, Genossenschaft, Versicherungsvereine 
auf Gegenseitigkeit), Anstalten und Stiftungen; 

b) Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren nach UCITSG, Investmentunternehmen 
für andere Werte oder Immobilien nach dem IUG und alternative Investmentfonds nach dem 
AIFMG; 

c) Treuunternehmen mit Persönlichkeit. 

 

4.2.3 Steuerfreier Ertrag 

Bei unbeschränkt Steuerpflichtigen zählen nicht zum steuerpflichtigen Reinertrag (Art. 48 Steuerge-
setz Abs. Bst. a-h): 

a) Erträge aus der Bewirtschaftung ausländischer Grundstücke; 

b) Ausländische Betriebsstättenergebnisse; 

c) Miet- und Pachterträge aus im Ausland gelegenen Grundstücken; 

d) Inländische Grundstückgewinne soweit diese der Grundstückgewinnsteuer unterliegen; 

e) Gewinnanteil aufgrund von Beteiligungen an in- oder ausländischen juristischen Personen 
und Ausschüttungen von Stiftungen, stiftungsähnlichen Anstalten und besonderen Vermö-
genswidmungen; 

f) Kapitalgewinne aus der Veräusserung oder Liquidation sowie nicht realisierte Wertsteigerun-
gen von Beteiligungen an in- oder ausländischen juristischen Personen; 

g) Erträge aus dem verwalteten Vermögen von Organismen für gemeinsame Anlagen in Wertpa-
pieren nach dem UCITSG, von Investmentunternehmen für andere Werte oder Immobilien 
nach dem IUG, von alternativen Investmentfonds nach dem AIFMG oder von vergleichbaren, 
nach dem Recht eines anderen Staates errichteten Organismen für gemeinsame Anlagen; 

h) Erträge aus dem Nettovermögen von juristischen Personen, welche dem Pensionsfondsgesetz 
unterstehen, sofern das Vermögen der betrieblichen Altersvorsorge zugordnet ist. 

 

4.2.4 Steuerpflichtiger Reinertrag 

Die Ertragssteuer bemisst sich nach dem steuerpflichtigen Reinertrag (Art. 47 Steuergesetz) abzüg-
lich der Erträge, die nicht zum steuerpflichtigen Ertrag gemäss Art. 47 Abs. 4 Steuergesetz zählen 
sowie der steuerfreien Erträge gemäss Art. 48 Steuergesetz. 

Somit werden die Erträge und die Kapitalgewinne, welche nicht unter den steuerfreien Erträgen ge-
mäss Art. 48 Steuergesetz aufgeführt sind und die Erträge, die nicht zum steuerpflichtigen Ertrag 
zählen gemäss Art. 47 Abs. 4 Steuergesetz, in den steuerpflichtigen Reinertrag miteinberechnet. Der 
steuerpflichtige Reinertrag gilt als Grundlage für die Berechnung der Ertragssteuer. 

Bei unbeschränkt steuerpflichtigen juristischen Personen unterstehen die Erträge und die Kapitalge-
winne aus den Zertifikaten der Ertragssteuer in Liechtenstein. 

 

4.2.5 Steuerberechnung 
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Die Ertragssteuer beträgt 12,5% des steuerpflichtigen Reinertrags (Art. 61 Steuergesetz). Die Min-
destertragssteuer beträgt CHF 1.200,00 (Art. 62 Abs. 2 Steuergesetz). Bei Steuerpflichtigen deren 
Zweck ausschliesslich auf den Betrieb eines nach kaufmännischer Art geführtes Gewerbe gerichtet ist 
und deren Bilanzsumme im Durchschnitt der letzten drei Geschäftsjahre CHF 500.000,00 nicht über-
schritten hat, wird die Mindestertragssteuer nicht erhoben (Art. 62 Abs. 3 Steuergesetz) 

 

4.2.6 Beschränkte Steuerpflicht bei juristischen Personen 

Juristische Personen, die weder ihren Sitz noch den Ort ihrer tatsächlichen Verwaltung im Inland 
haben, sowie besondere Vermögenswidmungen ohne Persönlichkeit sind mit ihren inländischen Er-
trägen beschränkt steuerpflichtig (Art. 44 Abs. 2 Steuergesetz). 
Bei beschränkt Steuerpflichtigen zählen nicht zum steuerpflichtigen Reinertrag gemäss Art. 48 Abs. 
2 Bst. a-d: 
 

a) Inländische Grundstücksgewinne, soweit diese im Inland der Grundstückgewinnsteuer unter-
liegen; 

b) Gewinnanteile aufgrund von Beteiligungen an in- oder ausländischen juristischen Personen; 

c) Kapitalgewinne aus der Veräusserung oder Liquidation sowie nicht realisierte Wertsteigerun-
gen von Beteiligungen an in- oder ausländischen juristischen Personen; 

d) Kapitalgewinne aus der Veräusserung oder Liquidation sowie nicht realisierte Wertsteigerun-
gen von Beteiligungen an in- oder ausländischen juristischen Personen. 

Als inländische Erträge bei beschränkter Steuerpflicht gelten, Erträge aus der Bewirtschaftung inlän-
discher Grundstücke, die Miet- und Pachtverträge aus im Inland gelegenen Grundstücken und der 
steuerpflichtige Reinertrag der im Inland gelegenen Betriebsstätten (Art. 44 Abs. 2 Bst. a-c Steuer-
gesetz). 
 
Somit unterliegen die Erträge sowie die Kapitalgewinne aus Zertifikaten bei einer beschränkt Steuer-
pflichtigen juristischen Person nicht der Ertragssteuer in Liechtenstein. 

 

4.3 Privatvermögensstrukturen 

Als Privatvermögensstrukturen gelten alle juristischen Personen (Art. 64 Steuergesetz); 

a) welche in der Verfolgung ihres Zweckes keine wirtschaftliche Tätigkeit ausüben, insbesonde-
re wenn Sie ausschliesslich Finanzinstrumente nach Art. 4 Abs. 1 Bst. g des Vermögensver-
waltungsgesetzes sowie Beteiligungen an juristischen Personen, liquide Gelder und Bankkon-
toguthaben erwerben, besitzen, verwalten und veräussern; 

b) deren Aktien oder Anteile nicht öffentlich platziert wurden und nicht an der Börse gehandelt 
werden; 

c) die weder um Anteilseigner und Anleger werben noch von diesen oder von Dritten Vergütun-
gen oder Kostenerstattungen für Ihre Tätigkeit erhalten; 

d) aus deren Statuten sich ergibt, dass sie den Beschränkungen für Privatvermögensstrukturen 
unterliegen. 

Es muss ein Antrag für den PVS-Status bei der Steuerverwaltung gestellt werden. Dazu sind die Best-
immungen gemäss Art. 64 Steuergesetz einzuhalten. Wird der Antrag seitens der Steuerverwaltung 
genehmigt und die Gesellschaft erlangt den Status als PVS so hat die Gesellschaft lediglich die Min-
destertragssteuer in Höhe von CHF 1.200,00 zu entrichten. 
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Somit unterliegen die Erträge sowie die Kapitalgewinne aus Zertifikaten bei einer Privatvermögens-
struktur nicht der Ertragssteuer in Liechtenstein. 

 

4.4 Besondere Vermögenswidmungen ohne Persönlichkeit 

Besondere Vermögenswidmungen ohne Persönlichkeit, die nach inländischem Recht errichtet wurden 
oder deren Ort der tatsächlichen Verwaltung sich im Inland befindet, unterliegen ausschliesslich der 
Mindestertragssteuer und werden nicht veranlagt (Art. 65 Abs. 1 Steuergesetz). 

Besondere Vermögenswidmungen ohne Persönlichkeit, die mit ihren inländischen Erträgen be-
schränkt steuerpflichtig sind, unterliegen der Mindestertragssteuer (Art. 65 Abs. 2 Steuergesetz). 

Somit unterliegen die Erträge sowie die Kapitalgewinne aus Zertifikaten bei einer besonderen Ver-
mögenswidmung ohne Persönlichkeit nicht der Ertragssteuer in Liechtenstein. 

 

4.5 Erbschafts- und Schenkungssteuer 

Im Rahmen der Totalrevision des Steuergesetzes, welches mit 1. Januar 2011 in Kraft trat, wurde die 
Erbschafts- und Schenkungsteuer in Liechtenstein abgeschafft. 

 

4.6 Verantwortung für den Einbehalt der Quellensteuer 

Der Emittent übernimmt grundsätzlich keine Verantwortung für die Einbehaltung von Steuern an der 
Quelle. Diese erfolgt durch die auszahlende Stelle. 

 

5. Besteuerung in der Schweiz 

Bei den nachstehenden Ausführungen handelt es sich lediglich um eine allgemeine 
Zusammenfassung möglicher Steuerfolgen basierend auf den gültigen Steuergesetzen und der Praxis 
der Steuerverwaltung zum Zeitpunkt des Datums dieses Basisprospekts. Die Ausführungen geben die 
steuerliche Behandlung stark vereinfacht wieder und sind nicht abschliessend; auch sollen die 
Ausführungen nicht als Steuerberatung verstanden werden. Insbesondere werden mögliche spezielle 
Umstände eines Anlegers, die eine andere steuerliche Qualifikation zur Folge haben können, nicht 
berücksichtigt. Die steuerliche Behandlung jedes Anlegers ist von seiner persönlichen Situation 
abhängig. Steuergesetze sowie die Praxis der Steuerverwaltung können zudem jederzeit ändern und 
dies allenfalls sogar mit rückwirkender Gültigkeit. 

Anlegern und potentiellen Anlegern wird empfohlen, sich im Hinblick auf ihre individuellen 
Umstände an ihren Steuerberater zu wenden in Bezug auf die steuerlichen Auswirkungen in der 
Schweiz hinsichtlich des Erwerbs, des Eigentums, der Veräußerung, der Kündigung oder der 
Rückzahlung der Wertpapiere. 

 

5.1 Stempelabgaben 

Weder die Emission der Wertpapiere noch der Handel mit den Wertpapieren, die aus Schweizer 
steuerlicher Sicht als reine Derivate einzuordnen sind, unterliegen normalerweise der Schweizer 
Emissionsabgabe oder der Schweizer Umsatzabgabe.  

Dies gilt sogar dann, wenn der Emittent der Wertpapiere in der Schweiz ansässig ist. Ausnahmen 
gelten für die Wertpapiere, die auf Grund besonderer Eigenschaften nach Maßgabe des Schweizer 
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Steuerrechts als Fremdfinanzierungsinstrumente (Obligationen oder Geldmarktpapiere), 
aktienähnliche oder fondsähnliche Wertpapiere sowie als Low Exercise Price Options (LEPO) auf 
Aktien (mit überjähriger Laufzeit) einzuordnen sind. Solche Wertpapiere unterliegen üblicherweise 
der Schweizer Emissionsabgabe und/oder der Schweizer Umsatzabgabe.  

 

5.2 Schweizerische Verrechnungssteuer 

Wertpapiere, die von einem Emittenten – wie der Vontobel Financial Products GmbH – ausserhalb der 
Schweiz emittiert wurden, unterliegen grundsätzlich nicht der schweizerischen Verrechnungssteuer. 

Sofern Wertpapiere der schweizerischen Verrechnungssteuer unterliegen, wird der Emittent die 
Einbehaltung der schweizerischen Verrechnungssteuer an der Quelle veranlassen. Ein in der Schweiz 
ansässiger Anleger kann, falls bestimmte Voraussetzungen erfüllt sind, eine volle Erstattung oder 
eine volle Steuergutschrift der abgezogenen schweizerischen Verrechnungssteuer erhalten.  

Ein nicht in der Schweiz ansässiger Anleger kann allenfalls eine volle oder teilweise Erstattung der 
schweizerischen Verrechnungssteuer gestützt auf ein Doppelbesteuerungsabkommen mit dem 
entsprechenden Land geltend machen, sofern die im Abkommen geforderten Voraussetzungen erfüllt 
sind. 

 

5.3 Einkommensbesteuerung im Privatvermögen von natürlichen Personen 

Alle Zahlungen oder Gutschriften, welche für Schweizer Steuerzwecke als Vermögenserträge (Zinsen, 
Dividenden oder übrige Erträge) qualifizieren, unterliegen der Einkommenssteuer. Gewinne oder 
Verluste auf Grund des Verkaufs oder einer anderen Verfügung durch in der Schweiz ansässige 
natürliche Personen, die die Wertpapiere in ihrem Privatvermögen halten und die für Schweizer 
Steuerzwecke als private Kapitalgewinne oder –verluste qualifizieren, unterliegen grundsätzlich nicht 
der Einkommenssteuer bzw. sind steuerlich nicht abzugsfähig.  

Kapitalgewinne können jedoch der Einkommensteuer unterliegen, falls Wertpapiere oder ein 
abgrenzbarer Teil hiervon als Schuldverschreibung (Obligation) einzuordnen ist, bei der eine sog. 
„überwiegende Einmalverzinsung” vorliegt oder wenn das Wertpapier für Schweizer Steuerzwecke als 
intransparent gilt. Verluste im Zusammenhang mit Schuldverschreibungen mit überwiegender 
Einmalverzinsung können mit Gewinnen aus ähnlichen Instrumenten im gleichen Steuerzeitraum 
verrechnet werden. Weiter, unterliegt die Zinskomponente von Low Exercise Price Options (LEPO) mit 
überjähriger Laufzeit der Einkommenssteuer. 

Gewinne und Optionsprämien von Wertpapieren, die aus Schweizer Steuersicht als reine Derivate 
angesehen werden (Finanztermingeschäfte, Optionen) unterliegen als private Kapitaleinkünfte nicht 
der Einkommenssteuer sofern der Anleger das Wertpapier im Privatvermögen hält. Mögliche Verluste 
sind nicht steuerlich abzugsfähig. 

Einkünfte aus Wertpapieren, die weder als private Kapitalgewinne noch als Rückzahlung von 
eingezahltem Kapital zu qualifizieren sind (oder vom Nominalwert im Falle von Anteilen) unterliegen 
üblicherweise der Einkommenssteuer. Dies gilt unter anderem für alle Emissionsabschläge, 
Rückzahlungsprämien, andere garantierte Zahlungen (mit Ausnahme der Rückzahlung von Kapital) 
oder Zahlungen, die Kombinationen aus dem o.g. darstellen. Zahlungen oder Gutschriften, die ein 
Anleger aufgrund von Dividenden, Zinsen etc. eines Basiswerts erhält, können auf Ebene des 
Anlegers der Einkommensbesteuerung unterliegen. Dies gilt auch für Zahlungen oder Gutschriften 
von Basiswerten, die als Instrumente der kollektiven Kapitalanlage zu qualifizieren sind. 
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5.4 Einkommensbesteuerung im Betriebsvermögen von in der Schweiz ansässigen 
Unternehmen oder natürlichen Personen 

Einkünfte jeder Art, die auf Wertpapiere im Geschäftsvermögen von in der Schweiz ansässigen 
natürlichen Personen (einschließlich sog. "gewerbsmässigen Wertpapierhändlern") oder 
Unternehmen entfallen, unterliegen der Einkommens- resp. Gewinnsteuer. Grundsätzlich sind 
entsprechende Verluste bezüglich der Einkommens- resp. Gewinnsteuer abzugsfähig.  

 

5.5 Vermögensbesteuerung der von in der Schweiz ansässigen natürlichen Personen 
gehaltenen Wertpapiere 

Der Marktwert der Wertpapiere unterliegt der Vermögenssteuer, die auf dem gesamten steuerbaren 
Vermögen von in der Schweiz ansässigen natürlichen Personen erhoben wird, ungeachtet dessen, ob 
sich die Wertpapiere im Betriebs- oder Privatvermögen des Anlegers befinden. 

 

5.6 EU-Zinsrichtlinie 

Am 26. Oktober 2004 schlossen die Europäische Gemeinschaft und die Schweiz einen Vertrag 
betreffend der Besteuerung von Zinszahlungen, wonach die Schweiz Maßnahmen entsprechend der 
EU-Richtlinie 2003/48/EG vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinserträgen übernahm, 
ab. Der Vertrag wurde zum 1. Juli 2005 wirksam. 

Auf Grundlage dieses Vertrages führte die Schweiz eine Quellensteuer auf Zinszahlungen und andere 
ähnlichen Einkünfte ein, welche durch eine Zahlstelle (wie in Artikel 6 des Vertrages vom 26. 
Oktober 2004 definiert) innerhalb der Schweiz an eine in einem EU-Mitgliedsstaat ansässige 
natürliche Person ausgezahlt wurden. Die einzubehaltende Quellensteuer beträgt 35%, wobei der 
natürlichen Person die Möglichkeit eingeräumt wird, dass anstelle eines Quellensteuerabzugs die 
Zahlstelle und die Schweiz die Steuerbehörden des Mitgliedsstaates über Einzelheiten der Zahlungen 
informieren können. Vorbehaltlich gewisser zu erfüllender Bedingungen kann der wirtschaftliche 
Eigentümer der Zinszahlungen zur Anrechnung oder Erstattung der angefallenen Quellensteuer 
berechtigt sein. 

 

5.7 Abgeltungssteuer 

Die Schweiz verhandelt seit Anfang 2011 mit verschiedenen Ländern über eine Ausweitung der 
grenzüberschreitenden Zusammenarbeit im Steuerbereich. Im Herbst 2011 wurde mit Grossbritannien 
ein Quellensteuerabkommen unterzeichnet, welches Anfang 2012 noch ergänzt wurde. Ein weiteres 
Abkommen hat die Schweiz mit Österreich im April 2012 abgeschlossen. Für den Vollzug dieser 
Steuerabkommen hat der schweizerische Bundesrat im April 2012 das Schweizer Bundesgesetz über 
die internationale Quellenbesteuerung (IQG) verabschiedet. Das Schweizer Bundesgesetz über die 
internationale Quellenbesteuerung (IQG) sieht u.a. die Erhebung einer Abgeltungssteuer auf 
Kapitaleinkünften durch schweizerische Zahlstellen nach Massgabe des anwendbaren Abkommens vor 
und ist am 20. Dezember 2012 in Kraft getreten. Steuerabkommen mit Grossbritannien und 
Österreich sind am 1. Januar 2013 in Kraft getreten. Die Einbehaltung der Steuern gemäss den 
vorstehend bezeichneten Abkommen wird durch schweizerische Depotbanken sichergestellt. Ähnliche 
Abkommen mit anderen Europäischen Ländern können folgen. 
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6. Steuerbeschreibung im Zusammenhang mit der US-Quellensteuer nach Abschnitt 
871(m) des US-Bundessteuergesetzes 

Abschnitt 871(m) des US-Bundessteuergesetzes (Internal Revenue Code) und die darunter erlassenen 
Vorschriften sehen bei bestimmten Finanzinstrumenten (wie bei Wertpapieren) einen Steuereinbehalt 
(von bis zu 30% je nach Anwendbarkeit von Doppelbesteuerungsabkommen) vor, soweit die Zahlung 
(oder der als Zahlung angesehene Betrag) auf die Finanzinstrumente durch Dividenden aus US-
Quellen bedingt ist oder bestimmt wird.  

Nach diesen US-Vorschriften werden bestimmte Zahlungen (oder als Zahlung angesehene Beträge) 
unter bestimmten eigenkapitalbezogenen Instrumenten (Equity-Linked Instruments), die US-Aktien 
bzw. bestimmte Indizes, die amerikanische Aktien beinhalten, als Basiswert bzw. Korbbestandteil 
abbilden, als Äquivalente zu Dividenden ("Dividendenäquivalente") behandelt und unterliegen der 
US-Quellensteuer in Höhe von 30% (oder einem niedrigeren DBA-Satz). Dabei greift die Steuer-
pflicht grundsätzlich auch dann ein, wenn nach den Wertpapierbedingungen der Wertpapiere 
keine tatsächliche dividendenbezogene Zahlung geleistet oder eine Anpassung vorgenommen 
wird und damit ein Zusammenhang mit den unter den Wertpapier zu leistenden Zahlungen für 
Anleger nur schwer oder gar nicht zu erkennen ist.  

Daher ist es möglich, dass diese US-Vorschriften auch die Wertpapiere erfassen, insbesondere wenn 
ein Basiswert jeweils Dividenden aus Quellen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika beinhal-
tet. In diesem Fall können unter den jeweiligen US-Vorschriften im Zusammenhang mit Zahlungen 
(oder als solche Zahlungen angesehene Beträge), die auf Wertpapiere geleistet werden, die ab 1. Ja-
nuar 2017 emittiert (oder inhaltlich wesentlich geändert) werden, gegebenenfalls US-Quellensteuern 
anfallen (die zu den US-Vorschriften erlassenen Ausführungsbestimmungen sehen allerdings ein stu-
fenweises Inkrafttreten der Steuerpflicht vor und lassen diese für einen Teil der Wertpapiere erst zum 
1. Januar 2018 in Kraft treten).  

Die Emittentin beabsichtigt, eine nach Abschnitt 871(m) bestehende Steuerpflicht, sofern möglich, 
in der ursprünglichen und fortlaufenden Preisstellung für die Wertpapiere zu berücksichtigen und die 
Steuerpflicht aus entsprechend vorgenommenen internen Rückstellungen zu erfüllen. Bei Wertpapie-
ren, bei denen auf Grund ihrer Konstruktion erwartete Dividendenzahlungen nicht in der ursprüngli-
chen Preisfestsetzung berücksichtigt werden können, dafür aber eine fortlaufende Anpassung von 
Beträgen wie dem Basispreis an gezahlte Dividenden und andere Faktoren erfolgt, bringt die Emit-
tentin eine entsprechende Steuerpflicht regelmäßig bei der Anpassung mit zum Ansatz. Anleger soll-
ten beachten, dass bei einer Erfüllung der Steuerpflicht auf diese Weise eine Ausstellung von Steuer-
bescheinigungen über geleistete Steuerzahlungen einzelner Anleger ausgeschlossen ist und auch ei-
ne nach den maßgeblichen US – Vorschriften gegebenenfalls mögliche Steuererstattung nicht in An-
spruch genommen werden kann. Zudem wird hierbei wegen der zwingend einheitlichen Festsetzung 
des Abzugs für alle Anleger in allen genannten Fällen, auch bei einer Berücksichtigung der Steuer-
pflicht über die fortlaufende Anpassung von Beträgen, regelmäßig ein Steuersatz von 30 % zum An-
satz gebracht.  

Sollte dennoch infolge von Abschnitt 871(m) ein Betrag von Zinsen, Kapitalbeträgen oder sonstigen 
Zahlungen auf die Wertpapiere abgezogen oder einbehalten werden, wäre weder die Emittentin noch 
eine Zahlstelle oder sonstige Person nach Maßgabe der Wertpapierbedingungen verpflichtet, infolge 
des Abzugs oder Einbehalts zusätzliche Beträge an die Wertpapierinhaber zu zahlen. Dementspre-
chend erhalten die Wertpapierinhaber möglicherweise geringere Zinsen oder Kapitalbeträge als er-
wartet. Im schlimmsten Fall werden die unter den Wertpapier zu leistenden Zahlungen hierdurch auf 
Null verringert, oder der Betrag der Steuerschuld übersteigt sogar die unter den Wertpapier zu leis-
tenden Zahlungen (letzteres kann u. a. auch bei einem wertlosen Verfall der Wertpapiere ohne Aus-
zahlung an die Anleger der Fall sein). 
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IX. GARANTIE 

Die Vontobel Holding AG, Zürich, Schweiz (die "Garantin") garantiert hiermit den Inhabern (die 
"Gläubiger") der von der Vontobel Financial Products GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland (die 
"Schuldnerin") unter diesem Basisprospekt ausgegebenen Wertpapiere (die "Wertpapiere"), unbe-
dingt und unwiderruflich gemäß Art. 111 OR (Schweizerisches Obligationenrecht), die ordnungsge-
mäße Zahlung aller gemäss den Emissionsbedingungen der Wertpapiere zu zahlenden Beträge, und 
zwar zu den nachstehenden Bedingungen: 

1. Diese Garantie stellt eine selbständige, unbesicherte und nicht nachrangige Verpflichtung der 
Garantin dar, die im gleichen Rang steht mit allen ihren sonstigen unbesicherten und nicht 
nachrangigen Verpflichtungen, mit Ausnahme solcher, die kraft Gesetzes Vorrang genießen. 

2. Sinn und Zweck dieser Garantie ist es, sicherzustellen, dass unter allen tatsächlichen oder 
rechtlichen Umständen und ungeachtet der Beweggründe, Einwendungen oder Einreden, de-
rentwegen eine Zahlung durch die Schuldnerin unterbleiben mag, und ungeachtet der Wirksam-
keit und Durchsetzbarkeit der Verpflichtungen der Schuldnerin unter den Wertpapieren die Gläu-
biger die zahlbaren Beträge zum Fälligkeitstermin und in der Weise erhalten, die in den Bedin-
gungen festgesetzt sind. 

3. Die Garantin wird auf erstes Verlangen der Inhaber und deren schriftliche Bestätigung, dass ein 
Betrag unter den Wertpapieren von der Schuldnerin nicht fristgerecht bezahlt wurde, an diese 
unverzüglich alle Beträge zahlen, die erforderlich sind, um den in Ziffer 2 genannten Sinn und 
Zweck dieser Garantie zu erreichen. 

4. Die Garantie bleibt gültig, bis alle Beträge gemäß Ziffer 3 voll gezahlt sind, ungeachtet etwai-
ger von den Gläubigern der Schuldnerin gewährter Zugeständnisse. 

5. Solange die Garantin fällig gewordene Beträge, die von ihr zu zahlen sind, nicht voll gezahlt 
hat, wird sie im Hinblick auf etwaige Zahlungen, die sie gemäß der Garantie geleistet hat, keine 
Rückgriffsrechte oder sonstige Rechte, die ihr bezüglich oder infolge einer solchen Teilzahlung 
erwachsen mögen, gegenüber der Schuldnerin geltend machen. 

6. Mit jeder Zahlung unter dieser Garantie verringert sich die Verpflichtung der Garantin entspre-
chend. 

7. Diese Garantie stellt eine selbständige Garantie (und nicht eine Bürgschaft) gemäß Schweizeri-
schem Recht dar. Alle daraus entstehenden Rechte und Pflichten unterliegen in jeder Hinsicht 
dem Recht der Schweiz. 

8. Für alle Klagen und Rechtsstreitigkeiten bezüglich der Garantie sind die ordentlichen Gerichte 
des Kantons Zürich ausschließlich zuständig. Gerichtsstand ist Zürich 1. Vorbehalten bleibt die 
Einlegung von Rechtsmitteln beim Schweizerischen Bundesgericht in Lausanne, dessen Ent-
scheidung endgültig ist. 

Zürich, den 13. September 2017  

Vontobel Holding AG 

 

Bruno Kohli: ________________________ Florian Bättig: ________________________ 
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X. MUSTER DER ENDGÜLTIGEN BEDINGUNGEN 

[áã=c~ää=ÉáåÉê=cçêíÑΩÜêìåÖ=ÇÉë=£ÑÑÉåíäáÅÜÉå=^åÖÉÄçíë= îçå=tÉêíé~éáÉêÉå=EëáÉÜÉ=^ÄëÅÜåáíí=sfKU=
ÇÉë= _~ëáëéêçëéÉâíëF= ïÉêÇÉå= ÇáÉ= ^åÖ~ÄÉå= ~ìë= ÇÉã=jìëíÉê= ÇÉê= båÇÖΩäíáÖÉå= _ÉÇáåÖìåÖÉå= ~ìë=
ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâíI=ìåíÉê=ÇÉã=Ç~ë=tÉêíé~éáÉê=Éêëíã~äáÖ=∏ÑÑÉåíäáÅÜ=~åÖÉÄçíÉå=ïìêÇÉI=~å=ÇáÉëÉê=
píÉääÉ=éÉê=sÉêïÉáë=ÉáåÄÉòçÖÉåK] 

 

Endgültige Bedingungen 
vom ● 

[áã=c~ää=ÉáåÉê=bêëÉíòìåÖ=EïçÄÉá=ÇáÉëÉê=_ÉÖêáÑÑ=ÇÉå=c~ää=ÉáåÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=
~ìëëÅÜäáÉ≈íF=ÇÉê=båÇÖΩäíáÖÉå=_ÉÇáåÖìåÖÉåW 

(welche die Endgültigen Bedingungen vom ● ersetzen)] 

für 

[Wertpapierart: ●] 

[ggf. Marketingname: ●] 
bezogen auf 

[_~ëáëïÉêíEÉFW=●] 

[ISIN ●] 

(die "Wertpapiere") 

 

Vontobel Financial Products GmbH 
Frankfurt am Main, Deutschland 
(der "Emittent") 
 

Vontobel Holding AG 
Zürich, Schweiz 
(der "Garant") 
 

Bank Vontobel Europe AG 
München, Deutschland 
(der "Anbieter") 
 
 

Diese Endgültigen Bedingungen wurden für die Zwecke des Artikels 5 Absatz 4 der Richtlinie 
2003/71/EG abgefasst und sind in Verbindung mit dem (gegebenenfalls um Nachträge ergänzten) 
Basisprospekt vom 13. September 2017 zu lesen. Es ist zu beachten, dass nur der (gegebenenfalls 
um Nachträge ergänzte) Basisprospekt vom 13. September 2017 (einschließlich der dort per Verweis 
einbezogenen Angaben) zusammen mit diesen Endgültigen Bedingungen sämtliche Angaben über 
den Emittenten, den Garanten und die angebotenen Wertpapiere enthalten. Der Basisprospekt, etwa-
ige Nachträge und diese Endgültigen Bedingungen werden auf der Internetseite des Emittenten 
(www.vontobel-zertifikate.de) veröffentlicht. Eine Zusammenfassung für die individuelle Emissi-
on ist diesen Endgültigen Bedingungen angefügt. 

[Ñ~ääë=ÇáÉ=i~ìÑòÉáí=ÇÉê=tÉêíé~éáÉêÉ=ΩÄÉê=ÇÉå=äÉíòíÉå=q~Ö=ÇÉê=dΩäíáÖâÉáí=ÇáÉëÉë=_~ëáëéêçëéÉâíë=Üáå~ìëÖÉÜíI=
ÖÖÑK=òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW=Der Basisprospekt vom 13. September 2017 ist bis zum [a~íìã=òï∏äÑ=jçå~íÉ=
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å~ÅÜ=_áääáÖìåÖ=ÇáÉëÉë=_~ëáëéêçëéÉâíë=ÉáåÑΩÖÉåW ●] gültig. Nach diesem Zeitpunkt wird das Öffentliche 
Angebot auf Basis eines oder mehrerer nachfolgender Basisprospekte fortgeführt (jeweils der "Nach-
folgende Basisprospekt"), sofern der jeweilige Nachfolgende Basisprospekt eine Angebotsfortführung 
der Wertpapiere vorsieht. Dabei sind diese Endgültigen Bedingungen mit dem jeweils aktuellsten 
Nachfolgenden Basisprospekt zu lesen und alle Bezugnahmen in diesen Endgültigen Bedingungen 
auf den Basisprospekt sind als Bezugnahmen auf den jeweils aktuellsten Nachfolgenden Basispros-
pekt zu verstehen. Jeder Nachfolgende Basisprospekt wird spätestens am letzten Tag der Gültigkeit 
des jeweils aktuell gültigen Basisprospekts auf der Internetseite https://zertifikate.vontobel.com 
unter der Rubrik <<Rechtliche Dokumente>> veröffentlicht.] 

Diese Endgültigen Bedingungen wurden zum Zwecke [[der Wiederaufnahme] des Öffentlichen Ange-
bots der Wertpapiere] [åìê=ÄÉá=mêáî~íéä~íòáÉêìåÖÉå=ÉáåÑΩÖÉåW der Zulassung der Wertpapiere an einem 
organisierten Markt im Rahmen einer Privatplatzierung] erstellt.] [áã=c~ääÉ=ÇÉê=kÉìÉãáëëáçå=çÇÉê=^ìÑJ
ëíçÅâìåÖ=îçå=tÉêíé~éáÉêÉå=ÉáåÑΩÖÉåW Bei der Emission der Wertpapiere handelt es sich um [eine Neu-
emission][die [kìããÉê=ÇÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW=●]. Aufstockung].] [fã=c~ääÉ=ÉáåÉê=^åÖÉÄçíëïáÉÇÉêJ
~ìÑå~ÜãÉ=ÑΩê=tÉêíé~éáÉêÉI=ÇáÉ=ìåíÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=ORK=gìäá=OMNSI=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=PNK=
^ìÖìëí=OMNRI=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=OOK=^ìÖìëí=OMNQ=çÇÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=OMK=^ìÖìëí=OMNP=
ÉãáííáÉêí=ïìêÇÉåI=ÉáåÑΩÖÉåW=

Informationen bezüglich der Wiederaufnahme des öffentlichen Angebots: 

Erste Endgültige  
Bedingungen 

Endgültigen Bedingungen [Nr. ●] vom [^ìëÖ~ÄÉí~Ö= ÇÉê= ìêëéêΩåÖäáÅÜÉå=
bãáëëáçåW ●] 

] 

 

Wertpapierkennnummern: ISIN: ● / WKN: ● / Valor: ● [/] [ÖÖÑK= ïÉáíÉêÉ= tÉêíé~éáÉêâÉåååìããÉê=
ÉáåÑΩÖÉåW=●] 

Gesamt-Angebotsvolumen: ● 
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I. EMISSIONSBEDINGUNGEN 

Auf die Wertpapiere sind die Allgemeinen Emissionsbedingungen aus dem [áã=c~ääÉ=ÉáåÉê=kÉìÉãáëJ
ëáçå=ÄòïK=^ìÑëíçÅâìåÖ=îçå=Éêëíã~äë=ìåíÉê=ÇáÉëÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=ÉãáííáÉêíÉå=tÉêíé~éáÉêÉå=ÉáåÑΩÖÉåW Ba-
sisprospekt vom 13. September 2017 (Abschnitt VII.1)][áã=c~ääÉ=ÉáåÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=îçå=çÇÉê=^åÖÉJ
ÄçíëïáÉÇÉê~ìÑå~ÜãÉ= ÑΩê= ìåíÉê= ÇÉã= _~ëáëéêçëéÉâí= îçã= OOK= ^ìÖìëí= OMNQI= ÇÉã= _~ëáëéêçëéÉâí= îçã=
PNK=^ìÖìëí=OMNRI=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=ORK=gìäá=OMNSI=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=OQK=j~á=OMNT==çÇÉê=^åJ
ÖÉÄçíëïáÉÇÉê~ìÑå~ÜãÉ=ÑΩê=ìåíÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=OMK=^ìÖìëí=OMNP=Éêëíã~äáÖ=∏ÑÑÉåíäáÅÜ=~åÖÉÄçJ
íÉåÉ=tÉêíé~éáÉêÉ= ÉáåÑΩÖÉåW Basisprospekt vom [20. August 2013 (Abschnitt 6.1)] [22. August 
2014 (Abschnitt VII.1)] [31. August 2015 (Abschnitt VII.1)] [25. Juli 2016 (Abschnitt VII.1)] 
[24. Mai 2017 (Abschnitt VII.1)] sowie die entsprechenden Produktbedingungen für [Partizipa-
tionszertifikate] [Open-End Partizipationszertifikate] [Partizipationszertifikate bezogen auf 
Körbe] [Open-End Partizipationszertifikate bezogen auf Körbe] anwendbar. 

[_Éá ÉáåÉê=kÉìÉãáëëáçå=ÄòïK=^ìÑëíçÅâìåÖ=îçå=ìåíÉê=ÇáÉëÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=ÉãáííáÉêíÉå=tÉêíé~éáÉêÉå=ÇáÉ=
ÑΩê=ÇáÉ=àÉïÉáäë=~åïÉåÇÄ~êÉå=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉ=q~ÄÉääÉ=~ìë=ÇÉã=^ÄëÅÜåáíí=sfffKO=ÉáåÑΩJ
ÖÉå=ìåÇ=~åïÉåÇÄ~êÉ=léíáçåÉå=~ìëï®ÜäÉå=ëçïáÉ=~åïÉåÇÄ~êÉ=mä~íòÜ~äíÉê=ÉêÖ®åòÉå] 

[_Éá ÉáåÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=îçå=Éêëíã~äë=ìåíÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=OMK=^ìÖìëí=OMNP=ÉãáííáÉêíÉå=tÉêíé~J
éáÉêÉå= ÇáÉ= ÑΩê= ÇáÉ= àÉïÉáäë= ~åïÉåÇÄ~êÉå= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉ= q~ÄÉääÉ= ~ìë= ÇÉã= ^ÄëÅÜåáíí=
ffKSKO=ÇÉë=_~ëáëéêçëéÉâíë=îçã=OMK=^ìÖìëí=OMNP=ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ=~åïÉåÇÄ~êÉ=léíáçåÉå=~ìëï®ÜäÉå=ëçïáÉ=
~åïÉåÇÄ~êÉ=mä~íòÜ~äíÉê=ÉêÖ®åòÉåz=

[_Éá ÉáåÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=îçå=Éêëíã~äë=ìåíÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=OOK=^ìÖìëí=OMNQ=ÉãáííáÉêíÉå=tÉêíé~J
éáÉêÉå= ÇáÉ= ÑΩê= ÇáÉ= àÉïÉáäë= ~åïÉåÇÄ~êÉå= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉ= q~ÄÉääÉ= ~ìë= ÇÉã= ^ÄëÅÜåáíí=
sffKO=ÇÉë=_~ëáëéêçëéÉâíë= îçã=OOK=^ìÖìëí= OMNQ= ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ= ~åïÉåÇÄ~êÉ=léíáçåÉå= ~ìëï®ÜäÉå= ëçïáÉ=
~åïÉåÇÄ~êÉ=mä~íòÜ~äíÉê=ÉêÖ®åòÉåz=

[_Éá ÉáåÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=îçå=Éêëíã~äë=ìåíÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=PNK=^ìÖìëí=OMNR=ÉãáííáÉêíÉå=tÉêíé~J
éáÉêÉå= ÇáÉ= ÑΩê= ÇáÉ= àÉïÉáäë= ~åïÉåÇÄ~êÉå= mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉ= q~ÄÉääÉ= ~ìë= ÇÉã= ^ÄëÅÜåáíí=
sffKO=ÇÉë=_~ëáëéêçëéÉâíë= îçã=PNK=^ìÖìëí= OMNR= ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ= ~åïÉåÇÄ~êÉ=léíáçåÉå= ~ìëï®ÜäÉå= ëçïáÉ=
~åïÉåÇÄ~êÉ=mä~íòÜ~äíÉê=ÉêÖ®åòÉå]  

[_Éá ÉáåÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=îçå=Éêëíã~äë=ìåíÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=ORK=gìäá=OMNS=ÉãáííáÉêíÉå=tÉêíé~éáÉJ
êÉå=ÇáÉ=ÑΩê=ÇáÉ=àÉïÉáäë=~åïÉåÇÄ~êÉå=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉ=q~ÄÉääÉ=~ìë=ÇÉã=^ÄëÅÜåáíí=sffKO=
ÇÉë=_~ëáëéêçëéÉâíë=îçã=ORK=gìäá=OMNS=ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ=~åïÉåÇÄ~êÉ=léíáçåÉå=~ìëï®ÜäÉå=ëçïáÉ=~åïÉåÇÄ~êÉ=
mä~íòÜ~äíÉê=ÉêÖ®åòÉå] 

[_Éá ÉáåÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=îçå=Éêëíã~äë=ìåíÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=OQK=j~á=OMNT=ÉãáííáÉêíÉå=tÉêíé~éáÉJ
êÉå=ÇáÉ=ÑΩê=ÇáÉ=àÉïÉáäë=~åïÉåÇÄ~êÉå=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉ=q~ÄÉääÉ=~ìë=ÇÉã=^ÄëÅÜåáíí=sffKO=
ÇÉë=_~ëáëéêçëéÉâíë=îçã=OQK=j~á=OMNT=ÉáåÑΩÖÉå=ìåÇ=~åïÉåÇÄ~êÉ=léíáçåÉå=~ìëï®ÜäÉå=ëçïáÉ=~åïÉåÇÄ~êÉ=
mä~íòÜ~äíÉê=ÉêÖ®åòÉå] 

[áã=c~ääÉ= ÉáåÉê=^åÖÉÄçíëïáÉÇÉê~ìÑå~ÜãÉ= ÑΩê= ìåíÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí= îçã=OMK=^ìÖìëí=OMNP=∏ÑÑÉåíäáÅÜ=
~åÖÉÄçíÉíÉ=tÉêíé~éáÉêÉI=~åïÉåÇÄ~êÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=~ìë=^ÄëÅÜåáíí= ffK=ÇÉê=bêëíÉå=båÇÖΩäíáÖÉå=_ÉJ
ÇáåÖìåÖÉå=ÉáåÑΩÖÉå] 

[áã=c~ääÉ= ÉáåÉê=^åÖÉÄçíëïáÉÇÉê~ìÑå~ÜãÉ= ÑΩê=ìåíÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=OOK=^ìÖìëí=OMNQ=∏ÑÑÉåíäáÅÜ=
~åÖÉÄçíÉíÉ=tÉêíé~éáÉêÉI=~åïÉåÇÄ~êÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=~ìë=^ÄëÅÜåáíí= ffK=ÇÉê=bêëíÉå=båÇÖΩäíáÖÉå=_ÉJ
ÇáåÖìåÖÉå=ÉáåÑΩÖÉå] 

[áã=c~ääÉ= ÉáåÉê=^åÖÉÄçíëïáÉÇÉê~ìÑå~ÜãÉ= ÑΩê= ìåíÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí= îçã=PNK=^ìÖìëí=OMNR=∏ÑÑÉåíäáÅÜ=
~åÖÉÄçíÉíÉ=tÉêíé~éáÉêÉI=~åïÉåÇÄ~êÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=~ìë=^ÄëÅÜåáíí= ffK=ÇÉê=bêëíÉå=båÇÖΩäíáÖÉå=_ÉJ
ÇáåÖìåÖÉå=ÉáåÑΩÖÉå] 

[áã=c~ääÉ=ÉáåÉê=^åÖÉÄçíëïáÉÇÉê~ìÑå~ÜãÉ=ÑΩê=ìåíÉê=ÇÉã=_~ëáëéêçëéÉâí=îçã=ORK=gìäá=OMNS=∏ÑÑÉåíäáÅÜ=~åÖÉJ
ÄçíÉíÉ=tÉêíé~éáÉêÉI=~åïÉåÇÄ~êÉ=mêçÇìâíÄÉÇáåÖìåÖÉå=~ìë=^ÄëÅÜåáíí=fK=ÇÉê=bêëíÉå=båÇÖΩäíáÖÉå=_ÉÇáåÖìåJ
ÖÉå=ÉáåÑΩÖÉå] 
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II.  INFORMATIONEN ÜBER DEN BASISWERT  

Der den Wertpapieren zugrunde liegende Basiswert ist: 

[^âíáÉI=~âíáÉåîÉêíêÉíÉåÇÉë=tÉêíé~éáÉê=EëçÖK=^aoLdaoF=ÄòïK=ëçåëíáÖÉë=aáîáÇÉåÇÉåé~éáÉê, bãáííÉåíI=fpfk=
ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=t®ÜêìåÖI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[pÅÜìäÇîÉêëÅÜêÉáÄìåÖ, bãáííÉåíI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=t®ÜêìåÖI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[fåÇÉñI=fåÇÉñÄÉêÉÅÜåìåÖëëíÉääÉI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=t®ÜêìåÖI=ÖÖÑK=fåÇÉñÇáëÅä~áãÉêI=^åÖ~J
ÄÉI=ïç=fåÑçêã~íáçåÉå=òì=ÇáÉëÉã=fåÇÉñ=ÉêÜ®äíäáÅÜ=ëáåÇI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå]=

[oçÜëíçÑÑI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=t®ÜêìåÖI=ÖÖÑK=hìêòÄÉëÅÜêÉáÄìåÖI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[cìíìêÉI=wáåëÑìíìêÉI=sÉêÑ~ääãçå~íLJà~ÜêI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=ÖÖÑK=hìêòÄÉëÅÜêÉáÄìåÖI=ÖÖÑK=
ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[tÉÅÜëÉäâìêëI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=ÖÖÑK=hìêòÄÉëÅÜêÉáÄìåÖI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[wáåëë~íòI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=ÖÖÑK=hìêòÄÉëÅÜêÉáÄìåÖI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[fåîÉëíãÉåí~åíÉáäI=cçåÇëÄÉòÉáÅÜåìåÖI=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=t®ÜêìåÖI=ÖÖÑK=ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[_ÉòÉáÅÜåìåÖ=ÇÉê=îáêíìÉääÉå=t®ÜêìåÖI=ÖÖÑK=fpfk=ìåÇLçÇÉê=_äççãÄÉêÖJpóãÄçäI=ÖÖÑK=hìêòÄÉëÅÜêÉáÄìåÖI=ÖÖÑK=
ïÉáíÉêÉ=^åÖ~ÄÉå] 

[Ein Korb bestehend aus [Aktien, aktienvertretendes Wertpapieren (sog. ADR/GDR) bzw. sonstigen Di-
videndenpapieren] [,][und] [Schuldverschreibungen] [,][und] [Indices] [,][und] [Rohstoffen] [,][und] 
[Futures] [,][und] [Zinsfutures] [,][und] [Wechselkursen] [,][und] [Zinssätzen] [,][und] [Investmen-
tanteilen [,][und] [virtuellen Währungen]]. 

[ÄÉá= ÉáåÉã= éêçêáÉí®êÉå= hçêÄ= ~äë= _~ëáëïÉêí= _ÉëÅÜêÉáÄìåÖ= _ÉëÅÜêÉáÄìåÖ= ÇÉë= ^ìëï~ÜäÉîêÑ~ÜêÉåë= ÉáåÑΩÖÉåW 
[●]] 

[fåÑçêã~íáçåÉå=òì=ÇÉå=ÉáåòÉäåÉå=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáäÉå=ÉáåÑΩÖÉåI=ïáÉ=îçêëíÉÜÉåÇ=ÑΩê=ÇáÉ=ÉáåòÉäåÉå=^êíÉå=îçå=
_~ëáëïÉêíÉå=ÄÉêÉáíë=ÄÉëÅÜêáÉÄÉåW ●]] 

[ÄÉá=ÉáåÉã=éêçéêáÉí®êÉå=fåÇÉñ=~äë=_~ëáëïÉêí=ÄòïK=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáä=_ÉëÅÜêÉáÄìåÖ=ÇÉê=ïÉëÉåíäáÅÜÉå=fåÇÉñé~J
ê~ãÉåíÉê=ÉáåÑΩÖÉåW [●]]=

Angaben über die vergangene und künftige Wertentwicklung [des Basiswerts][der Basiswerte] [bzw. 
seiner Bestandteile] und [seine Volatilität][ihre Volatilitäten] können im Internet unter [●] 
[http://www.bloomberg.com] [(Symbol: ●)] [der http://www.onvista.de] [den vorstehend angegebe-
nen Internetseiten] eingeholt werden. 

[ÄÉá=ÉáåÉã=fåÇÉñ=~äë=_~ëáëïÉêí=ÄòïK=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáäI=ÇÉê=ÇìêÅÜ=ÉáåÉ=àìêáëíáëÅÜÉ=çÇÉê=å~íΩêäáÅÜÉ=mÉêëçå=òìê=
sÉêÑΩÖìåÖ=ÖÉëíÉääí=ïáêÇI=ÇáÉ=áå=sÉêÄáåÇìåÖ=ãáí=ÇÉã=bãáííÉåíÉå=çÇÉê=áå=ÇÉëëÉå=k~ãÉå=Ü~åÇÉäíW=

Der Emittent gibt folgende Erklärung ab: 

• Sämtliche Regeln des Indexes [áã=c~ääÉ= ÉáåÉë=hçêÄÄÉëí~åÇíÉáäë=k~ãÉå=ÇÉë= fåÇÉñ= ÉáåÑΩÖÉåW (●)] 
und Informationen zu seiner Wertentwicklung sind kostenlos auf [der][den] Internetseite[n] 
[des Emittenten (www.vontobel-zertifikate.de)] [ÖÖÑK= ïÉáíÉêÉ= fåíÉêåÉíëÉáíÉå= ÜáåòìÑΩÖÉå: [●]] 
[bzw.] [der Referenzstelle (www.[ã~≈ÖÉÄäáÅÜÉ=fåíÉêåÉíëÉáíÉEåF=ÇÉê=oÉÑÉêÉåòëíÉääÉ])] abrufbar; und 

• die Regelungen des Indexes (einschließlich Indexmethode für die Auswahl und die Neuabwä-
gung der Indexbestandteile, Beschreibung von Marktstörungen und Anpassungsregeln) basieren 
auf vorher festgelegten und objektiven Kriterien.] 
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III. WEITERE INFORMATIONEN ZUM ANGEBOT DER WERTPAPIERE 

1. Börsennotierung und Handelsmodalitäten 

Börsennotierung: [Entfällt] [Die  

[Zulassung der Wertpapiere zum Handel 

[in den regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse [,][und]] 

[in den regulierten Markt der Baden-Württembergischen Wertpapier-
börse [,][und]] 

[ÖÖÑëK=ïÉáíÉêÉ=_∏êëÉEåF=ÉáåÑΩÖÉå] 

[und die]] 

[Einbeziehung der Wertpapiere 

[in den Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbörse (Börse Frankfurt 
Zertifikate Premium)] [und ]] 

[in den Freiverkehr der Baden-Württembergischen Wertpapierbörse 
(EUWAX)]] 

[ÖÖÑëK=ïÉáíÉêÉ=_∏êëÉEåF=ÄòïK=_∏êëÉåëÉÖãÉåíÉ=ÉáåÑΩÖÉå]] 

wird beantragt.] 

[c~ääë= ÄÉâ~ååíI=ÇáÉ= ÉêëíÉå= qÉêãáåÉI=òì=ÇÉåÉå=ÇáÉ=tÉêíé~éáÉêÉ= òìã=e~åÇÉä=
òìÖÉä~ëëÉå=ïÉêÇÉåI=ÉáåÑΩÖÉåW=●] 

[Weitere bestehende 
Börsenzulassungen: 

[i∏ëÅÜÉåI=ïÉåå=åáÅÜí=~åïÉåÇÄ~ê] 

[fã=c~ääÉ=ÇÉê=^ìÑëíçÅâìåÖ=~åÖÉÄÉåI=Ç~ëë=ÇáÉ=ìêëéêΩåÖäáÅÜÉå=tÉêíé~éáÉêÉ=ÄÉJ
êÉáíë=òìÖÉä~ëëÉå=ëáåÇW ●]] 

[Notierungsart:] 

[Preisstellung]: 

[Die Preisstellung erfolgt als Stücknotiz.] 

[Die Preisstellung erfolgt als Prozentnotiz.] 

[Market Making: k~ãÉ=ìåÇ=^åëÅÜêáÑí=ÇÉê=àÉïÉáäáÖÉå=dÉëÉääëÅÜ~ÑíÉå=~åÖÉÄÉåI=ÇáÉ=ëáÅÜ=~äë=fåJ
íÉêãÉÇá®êÉ= áã= pÉâìåÇ®êã~êâíI= ïÉäÅÜÉ= iáèìáÇáí®í= ÇìêÅÜ= ^åJ= ìåÇ= sÉêâ~ìÑëJ
éêÉáë=ÄÉêÉáíëíÉääÉåI=îÉêéÑäáÅÜíÉí=Ü~ÄÉåW  

[Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 8022 Zürich, Schweiz]=

[●]] 

[Letzter Börsenhandels-
tag: 

● [(vorbehaltlich einer vorzeitigen Tilgung)]] 

[Mindesthandelsvolumen ●] 

 

2. Bedingungen des Angebots 

[fã=c~ääÉ=ÉáåÉë=∏ÑÑÉåíäáÅÜÉå=^åÖÉÄçíë=çÜåÉ=wÉáÅÜåìåÖëÑêáëí=ÄÉá=kÉìÉãáëëáçå=ÄòïK=^ìÑëíçÅâìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Der Ausgabepreis und der Valutatag der Wertpapiere sowie der Beginn [~ì≈Éê ÄÉá= mêçÇìâíÉå= çÜåÉ=
i~ìÑòÉáíÄÉÖêÉåòìåÖ=EléÉåJbåÇFI=ÉáåÑΩÖÉåW und das voraussichtliche Ende] des öffentlichen Angebots 
ergeben sich aus den nachfolgenden Angaben.] 

[fã=c~ääÉ=ÉáåÉë=∏ÑÑÉåíäáÅÜÉå=^åÖÉÄçíë=ãáí=wÉáÅÜåìåÖëÑêáëí=ÄÉá=kÉìÉãáëëáçå=ÄòïK=^ìÑëíçÅâìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Die Wertpapiere werden während der Zeichnungsfrist angeboten; die Zeichnungsfrist, der Valutatag 
und Ausgabepreis der Wertpapiere sowie der Beginn [und das voraussichtliche Ende] des öffentlichen 
Angebots ergeben sich aus den nachfolgenden Angaben. Der Emittent behält sich das Recht vor, die 
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Zeichnungsfrist vorzeitig zu beenden [oder zu verlängern], Zeichnungen zu kürzen oder die Emission 
der Wertpapiere ohne Angabe von Gründen nicht vorzunehmen.] 

[fã=c~ääÉ=ÇÉê=táÉÇÉê~ìÑå~ÜãÉ=ÇÉë=∏ÑÑÉåíäáÅÜÉå=^åÖÉÄçíë=ÉáåÑΩÖÉåW 

Der Valutatag der Wertpapiere sowie der Beginn der Wiederaufnahme des öffentlichen Angebots er-
geben sich aus den nachfolgenden Angaben.] 

[fã=c~ääÉ=ÉáåÉê=mêáî~íéä~íòáÉêìåÖ=ÉáåÑΩÖÉåW 

Der Ausgabepreis und der Valutatag der Wertpapiere ergeben sich aus den nachfolgenden Angaben.] 

[Zeichnungsfrist ● [Der Emittent behält sich die vorzeitige Beendigung  
[oder Verlängerung] der Zeichnungsfrist vor.] 

Mindestbetrag der Zeichnung: ● 

[Höchstbetrag der Zeichnung: ●]] 

[Ausgabepreis ● [zuzüglich Ausgabeaufschlag, siehe unten]] 

Valutatag ● [, vorbehaltlich der vorzeitigen Beendigung [bzw. Ver-
längerung] der Zeichnungsfrist.] 

Beginn [der Wiederaufnahme] [des 
fortzusetzenden] öffentlichen Ange-
bots: 

[åìê=ÄÉá=mêáî~íéä~íòáÉêìåÖÉå=ÉáåÑΩÖÉåW Nicht anwendbar] 

[in Deutschland ab dem: ●] 

[in Österreich ab dem: ●] 

[in Luxemburg ab dem: ●] 

[in Liechtenstein ab dem: ●] 

[Das Öffentliche Angebot endet mit der Laufzeit der Wertpapiere [~ì≈Éê ÄÉá=mêçÇìâíÉå=çÜåÉ=i~ìÑòÉáíJ
ÄÉÖêÉåòìåÖ=EléÉåJbåÇFI=ÉáåÑΩÖÉåW, voraussichtlich am [_ÉïÉêíìåÖëí~Ö=ÇÉê=tÉêíé~éáÉêÉ=ÉáåÑΩÖÉåW ●]] 
[Ñ~ääë=ÇáÉ=i~ìÑòÉáí=ÇÉê=tÉêíé~éáÉêÉ=ΩÄÉê=ÇÉå=äÉíòíÉå=q~Ö=ÇÉê=dΩäíáÖâÉáí=ÇáÉëÉë=_~ëáëéêçëéÉâíë=Üáå~ìëÖÉÜíI=
òìë®íòäáÅÜ=ÉáåÑΩÖÉåW oder – sofern nicht spätestens bis zum letzten Tag der Gültigkeit des Basispros-
pekts ein diesem Basisprospekt nachfolgender Basisprospekt auf der Internetseite 
https://zertifikate.vontobel.com unter der Rubrik <<Rechtliche Dokumente>> veröffentlicht wurde – 
mit Ablauf der Gültigkeit dieses Basisprospekts gemäß § 9 WpPG.] [ÖÖÑK=~åÇÉêÉ=_ÉëíáããìåÖ=ÄÉíêÉÑJ
ÑÉåÇ=Ç~ë=båÇÉ=ÇÉë=£ÑÑÉåíäáÅÜÉå=^åÖÉÄçíë=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 

 

3. Rückvergütungen, Zuwendungen, Ausgabeaufschlag 

[Es fallen keine Gebühren oder Provisionen für den Zeichner und/oder Käufer an.] 

[Platzierungsprovision ●] 

[Vertriebsfolgeprovision ●] 

[Ausgabeaufschlag (Agio) ●] 

 

4. Veröffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission 

[Der Emittent beabsichtigt, mit Ausnahme der in den Emissionsbedingungen genannten Bekanntma-
chungen, keine Veröffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission.] [ÖÉÖÉÄÉåÉåÑ~ääë=~åÇÉêÉ=
oÉÖÉäìåÖ=òìê=sÉê∏ÑÑÉåíäáÅÜìåÖ=îçå=fåÑçêã~íáçåÉå=å~ÅÜ=ÉêÑçäÖíÉê=bãáëëáçå=ÉáåÑΩÖÉåW ●] 
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ANHANG - Emissionsspezifische Zusammenfassung 

[●]
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XI. PER VERWEIS EINBEZOGENE ANGABEN 

In diesem Basisprospekt wird auf Angaben gemäß § 11 WpPG verwiesen, die als Bestandteil des Ba-
sisprospekts gelten. Die auf diese Weise in den Basisprospekt per Verweis einbezogenen Angaben 
werden jeweils in der nachfolgenden Tabelle durch Bezeichnung des Dokuments (inkl. Abschnitt und 
Seitenzahl), in dem die entsprechenden Angaben enthalten sind, identifiziert. 

Dokument 
Einbezogene Abschnitte / 
Seiten* 

Abschnitt / Seite(n) im Ba-
sisprospekt 

Registrierungsformular der  
Vontobel Financial Products GmbH  
vom 3. April 2017 

Sämtliche Abschnitte und 
Seiten 

Abschnitt III. / Seite 77 

Zwischenabschluss zum 
30. Juni 2017 (ungeprüft) 
und Zwischenlagebericht 
der Vontobel Financial Pro-
ducts GmbH 

Sämtliche Abschnitte und  
Seiten 

Abschnitt III. /  
Seite 77 

Zwischenabschluss zum 
30. Juni 2016 (ungeprüft) 
und Zwischenlagebericht 
der Vontobel Financial Pro-
ducts GmbH 

Sämtliche Abschnitte und  
Seiten 

Abschnitt III. /  
Seite 77 

Registrierungsformular der  
Vontobel Holding AG  
vom 13. März 2017 

Sämtliche Abschnitte und 
Seiten 

Abschnitt IV. / Seite 78 

Basisprospekt der  
Vontobel Financial Products GmbH  
vom 24. Mai 2017  
für Partizipationszertifikate und Open-
End Partizipationszertifikate 

Seiten 87 bis 148 Abschnitte VI.6, VI.7 und VI.8 
/ Seiten 109, 110 und 111 

Basisprospekt der  
Vontobel Financial Products GmbH  
vom 25. Juli 2016  
für Partizipationszertifikate und Open-
End Partizipationszertifikate in der Fas-
sung des Nachtrags vom 12. Oktober 
2016 

Seiten 87 bis 148 Abschnitte VI.6, VI.7 und VI.8 
/ Seiten 109, 110 und 111 

Basisprospekt der  
Vontobel Financial Products GmbH  
vom 31. August 2015  
für Partizipationszertifikate und Open-
End Partizipationszertifikate in der Fas-
sung der Nachträge vom 6. Oktober 
2015 und vom 5. Februar 2016 

Seiten 79 bis 126 Abschnitte VI.6, VI.7 und X. / 
Seiten 109 und 214 

                                                
* Soweit nur auf bestimmte Seiten eines Dokuments verwiesen wird, sind nur diese Teile Bestandteile des Basisprospekts und die 

übrigen in dem betreffenden Dokument enthaltenen Informationen für den Anleger entweder nicht relevant oder bereits an an-
derer Stelle in dem Basisprospekt enthalten. 



XI. Per Verweis einbezogene  

 222

Dokument 
Einbezogene Abschnitte / 
Seiten* 

Abschnitt / Seite(n) im Ba-
sisprospekt 

Basisprospekt der  
Vontobel Financial Products GmbH  
vom 22. August 2014  
für Partizipationszertifikate und Open-
End Partizipationszertifikate in der Fas-
sung der Nachträge vom 8. September 
2014 und vom 8. Oktober 2014 

Seiten 78 bis 126 Abschnitte VI.6, VI.7 und X. / 
Seiten 109 und 214 

Basisprospekt der  
Vontobel Financial Products GmbH  
vom 20. August 2013  
für Partizipationszertifikate und Open-
End Partizipationszertifikate 

Seiten 73 bis 129 Abschnitte VI.6, VI.7 und X. / 
Seiten 109 und 214 

Die vorstehenden per Verweis einbezogenen Dokumente sind sämtlich auf der Internetseite des Emit-
tenten unter https://zertifikate.vontobel.com/Rechtliche_Dokumente veröffentlicht. 
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XII. ANLAGE "VONTOBEL STRATEGIE-INDIZES UND DYNAMISCHE BASKETS" 

Die Wertpapiere unter diesem Basisprospekt können sich, wie in den maßgeblichen Endgültigen Be-
dingungen festgelegt, jeweils auf folgende proprietären Vontobel Strategie-Indizes oder Dynami-
schen Baskets als Basiswert oder Korbbestandteil(e) beziehen: 
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Informationen zum "Extreme Risk Protection“-Index 

Stand: 13. September 2017 

 

1. Einleitung 

1.1 Vorbemerkungen 

In diesem Leitfaden ("Leitfaden") wird die Zusammensetzung, die Berechnung und die Publikation 
des nachfolgend bestimmten Index beschrieben. 

Indexbezeichnung:  "Extreme Risk Protection"-Index (der "Index") 

Indexberechnungsstelle: Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 8002 Zürich, Schweiz ("Indexbe-
rechnungsstelle" bzw. "Referenzstelle") 

Dieser Index ist ein Index aus der Indexfamilie der Vontobel Strategy Indices ("Strategie-Indizes"). 
Bei den Strategie-Indizes handelt es sich nicht um anerkannte Finanzindizes, sondern um von 
der Bank Vontobel AG als Indexberechnungsstelle konzipierte und berechnete Indizes, deren 
einzige Funktion darin besteht, als Basiswert für eine bestimmte Art von Wertpapieren (soge-
nannte Strategie-Zertifikate) zu dienen. 

Bei der Zusammenstellung der Strategie-Indizes wird die Indexberechnungsstelle von Index-
Sponsoren beraten. Die Index-Sponsoren agieren grundsätzlich im eigenen Ermessen und inner-
halb der selbst definierten und verantworteten Indexstrategie (im Folgenden "Indexstrategie" 
oder "Strategie"; siehe dazu Ziffer 2.2). 

Die Indexberechnungsstelle wird die Berechnung und Zusammenstellung der Strategie-Indizes mit 
grösstmöglicher Sorgfalt durchführen. Die Indexberechnungsstelle und die Index-Sponsoren über-
nehmen jedoch keine Verpflichtung oder Haftung in Bezug auf die Berechnung und die Zusammen-
stellung der Strategie-Indizes. Die Indexberechnungsstelle haftet nicht für direkte oder indirekte 
Schäden, die aus einer fehlerhaften Berechnung der Indizes, der Zusammenstellung oder der sonsti-
gen Kennziffern entstehen, es sei denn, diese beruhen auf ihrem grob fahrlässigem oder vorsätzli-
chem Handeln, ihrer Erfüllungsgehilfen oder ihrer gesetzlichen Vertreter. Es besteht für die Indexbe-
rechnungsstelle - unbeschadet möglicher Verpflichtungen gegenüber Lizenznehmern oder Index-
Sponsoren - keine Verpflichtung gegenüber Dritten (einschliesslich Index-Sponsoren, Investoren in 
Strategie-Zertifikaten und/oder Finanzintermediären), auf etwaige Fehler in dem Index hinzuweisen. 

Die Indizes der Indexberechnungsstelle stellen keine Empfehlung der Indexberechnungsstelle zur 
Kapitalanlage dar. Insbesondere beinhalten die Zusammenstellung, die Berechnung und die Veröf-
fentlichung der Indizes in keiner Weise eine Zusicherung oder Meinung der Indexberechnungsstelle 
hinsichtlich des Kaufes oder Verkaufes eines Indexbestandteiles oder eines sich auf diesen Index be-
ziehenden Finanzinstruments. 

Dieser Leitfaden wird auf der Internetseite https://indices.vontobel.com ("Informationsseite"), un-
ter Eingabe der ISIN, zur Verfügung gestellt.  

 

1.2 Grundprinzipien 

Die Strategie-Indizes werden, sofern und soweit möglich, unter Berücksichtigung der folgenden 
Grundsätze berechnet und zusammengestellt: 

• Der Index soll die vom Index-Sponsor definierte, dem Index zu Grunde liegende Strategie 
bestmöglich widerspiegeln. 

• Anpassungen des Index werden unverzüglich publiziert. 

• Die aktuelle Zusammensetzung eines Index wird mindestens täglich publiziert.  

• Indexbestandteile sind der Strategie angemessen handelbar und verfügbar. 

• Die Wertentwicklung des Index ist durch ein reales Portfolio nachbildbar. 
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• Die Strategie des Index bietet Verlässlichkeit und Kontinuität. 

• Änderungen von Regeln werden mit angemessenem Vorlauf (i.d.R. mindestens 5 Indexbe-
rechnungstage) kommuniziert. Anpassungen des Leitfadens erfolgen niemals rückwirkend. 

 

2. Indexparameter 

2.1 Index-Sponsor 

In Bezug auf die Zusammensetzung des Index wird die Indexberechnungsstelle vom Index-Sponsor 
beraten. Dieser verfolgt dabei eine bestimmte, unter nachfolgender Ziffer 2.2 definierten und be-
schriebenen Vorgehensweise, nach der Entscheidungen im Hinblick auf die Zusammensetzung des 
Index getroffen werden.  

Der Index-Sponsor trifft die Auswahl und Gewichtung der jeweiligen Indexbestandteile grundsätzlich 
selbstständig und entscheidet auch über den Zeitpunkt und Umfang von Veränderungen im Index 
ohne Rücksprache oder Beratung mit der Indexberechnungsstelle. Die Indexberechnungsstelle ist 
nicht für die Überwachung der Einhaltung der Strategie durch den Index-Sponsor verantwortlich. 

Der Index-Sponsor ist auf der Informationsseite bezeichnet. 

 

2.2 Indexstrategie 

Der Index reflektiert die Wertentwicklung einer virtuellen Anlage, die auf der Grundlage einer Strate-
gie verwaltet wird. Diese Strategie wird vom Index-Sponsor bestimmt und liegt in der alleinigen Ver-
antwortung des Index-Sponsors. Weder berät die Indexberechnungsstelle noch unterstützt sie den 
Index-Sponsor im Zusammenhang mit der Erstellung oder der Umsetzung der Strategie. Die Indexbe-
rechnungsstelle ist nicht verpflichtet, die Durchführung und Einhaltung der Strategie durch den In-
dex-Sponsor zu überwachen; sie folgt den Entscheidungen des Index-Sponsors in Bezug auf Auswahl 
und Gewichtung der jeweiligen Indexbestandteile grundsätzlich ohne eigene Prüfung. 

Die Strategie basiert auf einem zweistufigen, grundsätzlich monatlich wiederholten Prozess.  

Im ersten Schritt wird anhand des "extreme Value at Risk (eVAR)"-Verfahrens das Risikobudget fest-
gelegt. Aus dem ermittelten Risikobudget resultiert die Aufteilung des Index in eine Zero Cost Collar 
Strategie auf Aktien sowie einen Geldanteil. eVAR ist ein Value at Risk Konzept, das über die Berück-
sichtigung der Extremwertstatistik große Verluste zu vermeiden versucht und dazu diejenigen Finan-
zinstrumente auswählt, die in der Historie ein besonders niedriges extremes Verlustrisiko ausweisen. 

Im zweiten Schritt selektiert der Index-Sponsor für die Zero Cost Collar Strategie auf Aktien ausge-
hend von der Zusammensetzung des EURO STOXX 50® Index die 10 Aktien mit den niedrigsten "ext-
reme Value at Risk (eVAR)-Werten". Die für die Indexstrategie notwendigen Call- und Put-Optionen 
werden für jede Aktie jeweils laufzeitkongruent gewählt. Die Basispreise werden dabei so gewählt, 
dass die Kombination von long Put-Option und short Call-Option bei Erstallokation und bei jeder 
Umschichtung kostenneutral ist, d.h. dass sich die – bei einer hypothetischen Investition erhaltene 
– Prämie für die short Call-Option abzüglich anfallender Transaktionskosten sowie der – bei einer 
hypothetischen Investition zu bezahlende – Preis für die long Put-Option zuzüglich der anfallenden 
Transaktionskosten jeweils möglichst vollständig aufheben. Short-Positionen in Aktien und unge-
deckte short-Positionen in Call-Optionen sind nicht erlaubt. 

Der Geldanteil ist begrenzt auf maximal 50% Gewichtung im Index. 

 

2.3 Indexuniversum 

Das Indexuniversum legt die Finanzinstrumente fest, die als Indexbestandteile aufgenommen werden 
können. Das Indexuniversum ist am Indexstarttag (siehe Ziffer 2.5) abschliessend bestimmt und um-
fasst: 

Das Indexuniversum umfasst bei Erstallokation und an jedem Umschichtungstag die Aktien, die in 
der dann jeweils aktuellen Zusammensetzung des EURO STOXX 50® Index enthalten sind. Darüber 
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hinaus erstreckt sich das Indexuniversum auf Optionen bezogen auf diese Aktien, die an der Termin-
börse EUREX gehandelt werden. Zusätzlich kann der Index einen Geldanteil in EUR enthalten. 

Die Indexberechnungsstelle ist berechtigt, das Indexuniversum auf Vorschlag des Index-Sponsors 
und unter Beachtung der Grundprinzipien zu ändern. Eine Änderung des Indexuniversums ist mindes-
tens drei Kalendermonate vor dem Wirksamwerden auf der Informationsseite zu veröffentlichen. 

Die Indexberechnungsstelle kann unter Beachtung der Grundprinzipien des jeweiligen Strategie-
Index ohne Angaben von Gründen einzelne Finanzinstrumente jederzeit und ohne Vorankündigung 
aus dem Indexuniversum ausschließen. 

 

2.4 Indexgebühr, Anpassungsgebühren und sonstige Kosten 

2.4.1 Indexgebühr 

Die Indexgebühr beträgt 1,5% per annum am Indexstarttag. Die Indexgebühr kann im Falle des Ein-
vernehmens von Index-Sponsor und Indexberechnungsstelle jeweils mit (zukünftiger) Wirkung zum 
ersten Indexberechnungstag jedes Quartals geändert werden, höchstens aber auf 1,7% per annum. 
Eine solche Änderung wird mindestens einen Monat vor dem Wirksamwerden von der Indexberech-
nungsstelle veröffentlicht. 

Die Indexgebühr wird kalendertäglich, beginnend am Indexstarttag, erhoben. Sie wird auf Basis ei-
nes 365-Tage Jahres und des zuletzt berechneten Indexschlusskurses berechnet und vom jeweiligen 
Geldanteil abgezogen. 

 

2.4.2 Anpassungsgebühren und sonstige Kosten 

Im Falle von Ordentlichen Anpassungen des Index gemäss nachfolgender Ziffer 4.1 fallen zusätzliche 
Gebühren an ("Anpassungsgebühren"). 

Die jeweils anwendbaren Anpassungsgebühren sind auf der Informationsseite näher beschrieben und 
können von Zeit zu Zeit von der Indexberechnungsstelle angepasst werden, um im Index die Gebüh-
renbelastung einer realen Anlage jederzeit nachbilden zu können. 

Änderungen der anwendbaren Anpassungsgebühren werden mindestens einen Monat vor dem Wirk-
samwerden der Anpassungsgebühren auf der Informationsseite veröffentlicht. 

Sofern und soweit bei einer realen Anlage entsprechend der Indexstrategie Steuern, Gebühren oder 
sonstige Belastungen – auch zukünftige Belastungen – anfallen würden, berücksichtigt die Indexbe-
rechnungsstelle derartige Kosten bei der Indexberechnung ("sonstige Kosten"). Entsprechend wer-
den sonstige Kosten der Strategie, insbesondere Kosten für Sicherheitsleistungen, welche bei realen 
Leerverkaufspositionen in derivativen Finanzinstrumenten (z.B. Termingeschäfte) entstehen würden, 
vom Geldanteil abgezogen. 

 

2.5 Weitere Indexparameter 

Indexanpassungstag  ist der dem 3. Freitag eines Monats unmittelbar vorausgehende Dienstag. 
Ist ein Indexanpassungstag kein Indexberechnungstag, verschiebt sich 
der Indexanpassungstag auf den nächstfolgenden Indexberechnungstag. 
Unter Zustimmung der Indexberechnungsstelle kann der Index-Sponsor 
einen Indexanpassungstag um bis zu 2 Bankarbeitstage verschieben, um 
aktuellen Marktgegebenheiten Rechnung zu tragen. 

Indexberechnungstag  ist jeder Tag, an dem die Geschäftsbanken in Zürich, Schweiz für den Ge-
schäftsverkehr geöffnet sind. 

Indexwährung  ist EUR. 

Indexstarttag  ist der 1. Juni 2017.  

Indexstartwert  beträgt 100 Punkte. 
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3. Indexberechnung 

Der Index wird erstmalig am Indexstarttag berechnet. Am Indexstarttag entspricht der anfängliche 
Indexstand dem Indexstartwert. Der jeweils aktuelle Indexstand wird von der Indexberechnungsstel-
le einmal täglich nach Geschäftsschluss der Banken in Zürich (Schweiz) ermittelt, auf zwei Dezimal-
stellen gerundet und in der Regel bis 10:00 Uhr (Ortszeit Zürich) am nächsten Bankgeschäftstag ge-
mäss Ziffer 5.1 unten veröffentlicht. 

Ein Indexpunkt entspricht einer Einheit der Indexwährung. 

 

3.1 Indexformel 

Der Indexstand an einem Indexberechnungstag entspricht der Summe der Bewertungskurse der In-
dexbestandteile an diesem Indexberechnungstag, jeweils multipliziert mit der entsprechenden An-
zahl der Indexbestandteile im Index, und – soweit vorhanden – zuzüglich des Geldanteils. 

Die Berechnung des Index an einem Indexberechnungstag T erfolgt nach der folgenden Formel: 

∑
=

×=
n

i

TiTiT BnIDX
1

,,   

wobei: 

T =  aktueller Indexberechnungstag  

IDXT = Indexstand nach Geschäftsschluss der Banken in Zürich (Schweiz) am Indexbe-
rechnungstag T 

Bi,T = Bewertungskurs des Indexbestandteils i am Indexberechnungstag T  

ni,T = Anzahl des Indexbestandteils i im Index am Indexberechnungstag T 

 

3.2 Verwendete Preise 

Die Indexberechnung erfolgt an jedem Indexberechnungstag aus den Bewertungskursen für die In-
dexbestandteile. Die Indexberechnungsstelle stellt die Bewertungskurse jeweils nach Geschäfts-
schluss an einem Indexberechnungstag fest.  

In Abhängigkeit von der Art des Indexbestandteils legt die Indexberechnungsstelle ihrer Feststellung 
zu Grunde: 

Art: Bewertungskursquelle: 

Aktien und andere Beteili-
gungswertpapiere und -rechte 

Schlusskurs am Hauptmarkt, wie von der Indexberechnungsstel-
le bestimmt. Die Indexberechnungsstelle ist berechtigt, den 
Hauptmarkt jederzeit zu ändern. 

Börsengehandelte kollektive 
Kapitalanlagen/ Investment-
vermögen 

Schlusskurs am Hauptmarkt, wie von der Indexberechnungsstel-
le bestimmt. Die Indexberechnungsstelle ist berechtigt, den 
Hauptmarkt jederzeit zu ändern. 

Kollektive Kapitalanlagen/ In-
vestmentvermögen/ Alternati-
ve Investmentvermögen 

Im Falle täglicher Ausgabe und Rücknahme:  

� Nettoinventarwert 

Ohne tägliche Ausgabe und Rücknahme: 

� Zuletzt ausgewiesener Nettoinventarwert unter Berück-
sichtigung der eingetretenen Marktschwankungen 
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Art: Bewertungskursquelle: 

Derivative Finanzinstrumente 
(strukturierte Produkte, Opti-
onen, Termingeschäfte) 

1) Schlusskurs am Hauptmarkt; falls nicht verfügbar: 

2) Bewertung anhand der Kurse der Basiswerte unter Anwen-
dung eigener, angemessener und in der Praxis anerkannter 
Bewertungsmodelle 

Obligationen, Anleihen und 
andere Forderungswertpapiere 

1) Bloomberg Valuation Service (BVAL), 16:15 Uhr (Ortszeit 
London); falls nicht verfügbar: 

2) Rückfragen bei verschiedenen, voneinander unabhängigen 
Banken/ Wertpapierhändlern; falls nicht verfügbar: 

3) Bewertung anhand eines aktuellen Kurses von bezüglich 
Laufzeit und Bonität vergleichbaren, an einer Börse ge-
handelten Papieren; falls nicht verfügbar: 

4) Bewertung anhand der aktuellen Marktrendite für ver-
gleichbare Papiere. 

Geldanteile Nominalwert. Indexgebühr, Anpassungsgebühren, (fiktiv) auf-
gelaufene Zinsen, Sollzinsen, Steuern, Abgaben, Gebühren und 
sonstige Kosten sind auf jeden Indexberechnungstag hin abzu-
grenzen bzw. abzuziehen. 

Die Indexberechnungsstelle ist nach billigem Ermessen berechtigt, bei der Feststellung von Bewer-
tungskursen von den vorgenannten Bewertungskursquellen abzuweichen oder die Bewertungskurs-
quelle ohne Vorankündigung zu ändern. Änderungen der Bewertungskursquellen werden auf der In-
formationsseite veröffentlicht. 

 

3.3 Währungsumrechnung 

Bewertungskurse, welche nicht in der Indexwährung festgestellt werden, rechnet die Indexberech-
nungsstelle mit aktuellen Wechselkursen in die Indexwährung um. 

 

3.4 Indexkorrekturen 

Bei Berechnungsfehlern, die von der Indexberechnungsstelle nach billigem Ermessen als wesentlich 
eingestuft werden, werden Indexstände auch rückwirkend korrigiert, sofern dies technisch möglich 
und ökonomisch sinnvoll ist. Andernfalls erfolgt keine Korrektur. Korrekturen werden auf der Infor-
mationsseite veröffentlicht. 

 

4. Indexanpassungen 

4.1 Ordentliche Anpassung 

Der Index-Sponsor bestimmt im Rahmen der von ihm bestimmten Strategie die Auswahl und Gewich-
tung der jeweiligen Indexbestandteile grundsätzlich selbstständig und entscheidet auch über den 
Zeitpunkt und Umfang von Veränderungen im Index ohne Rücksprache oder Beratung mit der Index-
berechnungsstelle (jeweils eine "Ordentliche Anpassung"). 

Eine Ordentliche Anpassung kann an jedem Indexanpassungstag erfolgen. Anpassungsaufträge sind 
durch den Index-Sponsor bis spätestens 15:00 Uhr (Ortszeit Zürich) am jeweiligen Indexanpas-
sungstag der Indexberechnungsstelle mitzuteilen, um eine taggleiche Umsetzung sicherzustellen. 
Später eingegangene Aufträge kann die Indexberechnungsstelle zurück weisen. 

Bei Ordentlichen Anpassungen fallen Anpassungsgebühren gemäss Ziffer 1.2 an. 

 

4.2 Außerordentliche Anpassungen 
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Die Indexberechnungsstelle passt bei außerordentlichen Ereignissen bezogen auf ein Indexbestand-
teil die Indexzusammensetzung an und trifft gegebenenfalls weitere Massnahmen, die geeignet sind, 
die Fortführung des Index zu ermöglichen. 

Es ist das Bestreben, auch bei Auftreten außerordentlicher Ereignisse eine kontinuierliche Berech-
nung und Nachbildbarkeit des Index zu gewährleisten. Als Massnahme können beispielsweise Be-
standteile aus dem Index entfernt werden. 

Über die neue Indexzusammensetzung und des Indexberechnungstags, ab dem diese wirksam wird, 
entscheidet im Einzelfall die Indexberechnungsstelle. 

Ausserordentliche Ereignisse sind Insolvenzen, sonstige Kreditereignisse, Fusionen, Übernahmen, 
Abspaltungen, Kapitalmassnahmen (z.B. Gattungsumwandlungen, Umtausch), Einstellung der Bör-
senkotierung, eine nach Ansicht der Indexberechnungsstelle nicht ausreichende Marktliquidität so-
wie sämtliche Ereignisse, die in ihren steuerrechtlichen, regulatorischen, gesetzlichen, ökonomi-
schen oder sonstigen Auswirkungen mit einem der vorgenannten Ereignisse vergleichbar sind. 

 

4.3 Ausschüttungen und Zinsen 

Der Index wird als Performanceindex berechnet. Dividendenzahlungen und andere Ausschüttungen 
werden abzüglich länderspezifischer Steuer ("Net-Return") berücksichtigt. Die jeweils aktuell gülti-
gen länderspezifischen Steuersätze sind auf der Informationsseite veröffentlicht. 

Im Falle einer Barausschüttung auf Indexbestandteile wird die Indexberechnungsstelle am jeweiligen 
Zahltag den Geldanteil im Index erhöhen, um die Ausschüttung zu reflektieren. Im Übrigen ent-
scheidet die Indexberechnungsstelle nach billigem Ermessen über eine entsprechende Indexanpas-
sung, um sicher zu stellen, dass der Index diejenige Wertentwicklung nachbilden kann, die aus ei-
nem realen Portfolio resultieren würde. 

Zur Sicherstellung der effektiven Simulation einer solchen Wertentwicklung wird der Geldanteil im 
Index daher auch "verzinst" (bzw. – je nach aktuellem Marktzinsumfeld – mit Negativzinsen belas-
tet) bzw. im Falle eines Negativsaldos mit Sollzinsen belastet. Der jeweils anwendbare Zinssatz wird 
durch die Berechnungsstelle auf Basis aktueller Marktkonditionen für die jeweilige Währung von Zeit 
zu Zeit bestimmt und auf der Informationsseite veröffentlicht. 

 

4.4 Nachbildbarkeit 

Um die Nachbildbarkeit des Index durch ein reales Portfolio sicherzustellen (siehe dazu oben Ziffer 
1.2), ist die Indexberechnungsstelle jederzeit und ohne Rücksprache mit dem Index-Sponsor berech-
tigt, die Gewichtung des Geldanteiles innerhalb des Index zu erhöhen oder zu reduzieren (mit der 
Folge, dass sich die Gewichtungen der übrigen Indexbestandteile entsprechend reduzieren bzw. er-
höhen). 

 

5. Anhang 

5.1 Veröffentlichungen 

Alle den Index betreffenden Veröffentlichungen erfolgen durch Publikation auf der Informationssei-
te. Eine solche Veröffentlichung gilt mit dem Tage der Publikation als erfolgt. 

Die Veröffentlichungen dienen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzung dar. 

Angaben über die Wertentwicklung des Index und die Indexzusammensetzung sowie aktuelle Anga-
ben zu den Anpassungsgebühren werden auf der Informationsseite veröffentlicht. 

 

5.2 Anpassung des Leitfadens 

Die in diesem Leitfaden beschriebene Methode zur Berechnung des Index ist bindend. Da ein Ände-
rungsbedarf grundsätzlich nicht auszuschliessen ist, z.B. wegen Fehlern in den Regeln, Änderungen 
im Marktumfeld, Modifikationen der Strategie durch den Index-Sponsor oder wegen aufsichtsrechtli-
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cher, steuerrechtlicher oder sonstiger rechtlicher Entwicklungen und Veränderungen, kann die In-
dexberechnungsstelle Veränderungen an diesem Leitfaden und damit dem Index und seiner Berech-
nungsmethode vornehmen. 

Die Indexberechnungsstelle informiert über Änderungen des Leitfadens stets mit angemessenem Vor-
lauf durch Veröffentlichung des modifizierten Leitfadens auf der Informationsseite, mindestens aber 
fünf Indexberechnungstage bevor der modifizierte Leitfaden in Kraft tritt. Im Falle der Berichtigung 
von Fehlern im Leitfaden, ist eine umgehende Berichtigung mit gleichzeitiger Veröffentlichung zu-
lässig. Anpassungen des Leitfadens erfolgen niemals rückwirkend. 

 

5.3 Verteilung 

Der Index wird täglich verteilt über die Informationsseite. 

Jeder Datenlieferant entscheidet selbstständig, ob er den Index über seine Informationssysteme ver-
teilen und anzeigen wird. 

Sollte es zu Störungen der Datenversorgung bei der Indexberechnungsstelle oder den oben genann-
ten Datenlieferanten kommen, kann der Index nicht verteilt werden. 

 

5.4 Nutzung von Indexdaten 

Der Index bzw. die Indexfamilie sind geistiges Eigentum der Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 
8022 Zürich, Schweiz, oder von mit ihr verbundenen Unternehmen (zusammen "Vontobel") dar, wel-
che sich sämtliche Rechte vorbehalten. 

Vontobel ermöglicht ihren Kunden, z.B. Banken, Investmenthäuser und Wertpapieremittenten, die 
Nutzung der Indexdaten (Indexzusammensetzung und Indexgewichtung) zur Emission von derivati-
ven Finanzinstrumenten. 
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Informationen zum „Vontobel Swiss Research“-Basket 

Stand: 13. September 2017 

 

1. Einleitung 

1.1 Vorbemerkungen 

In der folgenden Beschreibung wird das dynamische Auswahlverfahren im Zusammenhang mit der 
Zusammensetzung des proprietären Korbes (bzw. des Dynamischen Baskets), d.h. seiner der Korbbe-
standteile, mit der Bezeichnung „Vontobel Swiss Research“-Basket (im Folgenden auch der "VSR-
Basket") beschrieben. 

Der VSR-Basket wird bereits seit dem 1. Februar 2016 durch die Korbberechnungsstelle berechnet; 
der VSR-Basket war an diesem Datum auf einen anfänglichen Wert von CHF 100,00 normiert. Das 
Auswahlverfahren wurde zuletzt am 28. April 2017 angepasst; das unter Ziffer 2. beschriebene Aus-
wahlverfahren gibt das aktuelle Auswahlverfahren wider. 

Entscheidungen über die Korbbestandteile, die Art und Weise der Berechnung und die Publikation 
des Dynamischen Baskets trifft die Korbberechnungsstelle nach bestem Wissen und Gewissen. 

Die Korbberechnungsstelle wird die Berechnung und Zusammenstellung des VSR-Baskets mit grösst-
möglicher Sorgfalt durchführen. Die Korbberechnungsstelle übernimmt jedoch keine Verpflichtung 
oder Haftung in Bezug auf die Berechnung und die Zusammensetzung des VSR-Baskets. Die Korbbe-
rechnungsstelle haftet nicht für direkte oder indirekte Schäden, die aus einer fehlerhaften Berech-
nung des VSR-Baskets, der Zusammensetzung oder der sonstigen Paramter entstehen, es sei denn, 
diese beruhen auf ihrem grob fahrlässigem oder vorsätzlichem Handeln, ihrer Erfüllungsgehilfen oder 
ihrer gesetzlichen Vertreter. Es besteht für die Korbberechnungsstelle – unbeschadet möglicher Ver-
pflichtungen gegenüber Lizenznehmern – keine Verpflichtung gegenüber Dritten (einschliesslich In-
vestoren in den VSR-Basket und/oder Finanzintermediären), auf etwaige Fehler in dem VSR-Basket 
hinzuweisen. 

Der VSR-Basket stellt keine Empfehlung der Korbberechnungsstelle zur Kapitalanlage dar. Insbeson-
dere beinhalten die Zusammenstellung, die Berechnung und die Veröffentlichung des VSR-Baskets in 
keiner Weise eine Zusicherung oder Meinung der Korbberechnungsstelle hinsichtlich des Kaufes oder 
Verkaufes eines Korbbestandteiles oder eines sich auf den VSR-Basket beziehenden Wertpapiers. 

Dieses Auswahlverfahren wird auf der Internetseite https://zertifikate.vontobel.com („Informati-
onsseite“) und gegebenenfalls auf der Internetseite https://indices.vontobel.com veröffentlicht. 

 

1.2 Grundprinzipien 

Der VSR-Basket wird, sofern und soweit möglich, unter Berücksichtigung der folgenden Grundsätze 
berechnet und zusammengestellt: 

• Die Korbbestanteile im VSR-Basket sollen das angegebene Auswahlverfahren bestmöglich 
widerspiegeln. 

• Anpassungen der Zusammensetzung des VSR-Baskets werden unverzüglich publiziert. 

• Korbbestandteile sind dem Auswahlverfahren entsprechend angemessen handelbar und 
verfügbar. 

• Änderungen des Auswahlverfahrens werden mit angemessenem Vorlauf (i.d.R. mindestens 
5 Berechnungstage) kommuniziert.  
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2. Parameter 

2.1 Auswahlverfahren 

Das Auswahlverfahren des VSR-Baskets ist eng verbunden mit den Ergebnissen aus der Research-
Tätigkeit der Vontobel-Gruppe. Vor dem Hintergrund, dass die Vontobel-Gruppe einer der Marktführer 
im Bereich des Researchs im Zusammenhang mit Schweizer Aktien ist, sollen alle Finanzinstrumente 
in den VSR-Basket aufgenommen werden, die von den Vontobel-Analysten mit einer Kaufempfehlung 
(„Buy“) versehen worden sind. Ausgeschlossen, beziehungsweise nicht aufgenommen werden jene 
Finanzinstrumente, die entweder ihre Kaufempfehlung verloren, keine Kaufempfehlung („Hold“ oder 
„Reduce“) oder überhaupt keine Bewertung von den Vontobel-Analysten erhalten haben. 

Um eine ausgewogene und realistischere Marktabdeckung als bei kapitalgewichteten Aktienindizes 
zu erhalten, werden zudem drei Gewichtungsklassen für die im VSR-Basket potentiell zu berücksich-
tigenden Korbbestandteile eingeführt: 

• Finanzinstrumente, die im Swiss Performance Index (SPI), der als Gesamtmarktindex für 
den Schweizer Aktienmarkt gilt, enthalten sind: 1-fach 

• Finanzinstrumente, die im SPI und auch im Swiss Market Index Mid (SMIM), der als Index 
30 mittelgroße Unternehmen (Mid-Cap) des Schweizer Aktienmarktes abbildet, enthalten 
sind: 5-fach  

• Finanzinstrumente, die im SPI und auch im Swiss Market Index (SMI), der als Index 30 
der größten Unternehmen (Blue Chips) des Schweizer Aktienmarktes abbildet, enthalten 
sind: 9-fach  

Die folgenden Finanzinstrumente können Korbbestandteile des VSR-Baskets sein: 

a) Aktien, andere Dividendentitel und Bezugsrechte von Unternehmen, die folgende Vorausset-
zungen erfüllen: 

• Bestandteil des Swiss Performance Index (SPI), der als Gesamtmarktindex für den Schwei-
zer Aktienmarkt gilt. Der SPI enthält nahezu alle an der SIX Swiss Exchange gehandelten 
Beteiligungspapiere von Gesellschaften mit Sitz in der Schweiz oder im Fürstentum Liech-
tenstein. Auf Antrag können primärkotierte Gesellschaften mit Sitz im Ausland aufge-
nommen werden. 

• Gegenstand des „Vontobel Aktien Research“-Universums, das sich derzeit insbesondere 
auf sorgfältig recherchierte Berichte über rund 130 Schweizer Unternehmen in verschie-
denen Marktsektoren erstreckt. 

b) Geldanteile: 

• Zulässige Währungen: CHF. 

 

2.2 Weitere Parameter des Auswahlverfahrens 

Alle Korbbestandteile müssen eine nach alleinigem Ermessen der Korbberechnungsstelle ausreichen-
de Marktliquidität aufweisen. Die Korbberechnungsstelle legt dabei als Maßstab ein durchschnittli-
ches tägliches Börsen-Handelsvolumen von grösser als 2 Mio. CHF über die letzten 6 Monate zu 
Grunde; ein Finanzinstrument, das bereits Korbbestandteil des VSR-Baskets ist, wird auf Grund des 
Liquiditätskriteriums erst dann aus dem VSR-Basket entfernt (bei einer Anpassung), wenn das durch-
schnittliche tägliche Handelsvolumen in diesem Finanzinstrument über die letzten 6 Monate unter 
1,5 Mio. CHF liegt. 

Sollten verschiedene Gattungen von Finanzinstrumenten (z.B. Namensaktie oder Genussschein) ein- 
und desselben Unternehmens mit einer Kaufempfehlung („Buy“) versehen worden sein, kann nur das 
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Finanzinstrument Korbbestandteil werden, welches in die vergleichsweise höchste der nachfolgenden 
Kategorien eingeordnet ist: 

• Finanzinstrumente, die im Swiss Performance Index (SPI) enthalten sind: Kategorie 1 
(niedrig) 

• Finanzinstrumente, die im SPI und auch im Swiss Market Index Mid (SMIM) enthalten 
sind: Kategorie 2 (mittel) 

• Finanzinstrumente, die im SPI und auch im Swiss Market Index (SMI) enthalten sind: Ka-
tegorie 3 (hoch). 

Sollten im vorgenannten Fall die betroffenen Finanzinstrumente in ein- und derselben Kategorie ein-
geordnet sein, so wählt die Korbberechnungsstelle nach ihrem Ermessen das Finanzinstrument aus, 
welches die vergleichsweise höchste Marktliquidität aufweist. 

Die maximalen Gewichtungen je Finanzinstrument im VSR-Basket sind: 

• Finanzinstrumente, die im Swiss Performance Index (SPI) enthalten sind: 2% 

• Finanzinstrumente, die im SPI und auch im Swiss Market Index Mid (SMIM) enthalten 
sind: 6% 

• Finanzinstrumente, die im SPI und auch im Swiss Market Index (SMI) enthalten sind: 10% 

Falls zu wenig Finanzinstrumente mit einem „Buy“-Rating vorhanden bzw. die Maximalgewichtungen 
erreicht sind, kann der Dynamische Basket einen unverzinsten Geldanteil enthalten, der bis 50% des 
VSR-Baskets umfassen kann. 

 

2.3 Managementgebühren 

Die Managementgebühr beträgt 1,2% per annum. 

Die Managementgebühr wird éêç= ê~í~= íÉãéçêáë auf täglicher Basis bei der Berechnung des Bewer-
tungspreises (wie nachfolgend unter 3. Berechnung definiert) in Abzug gebracht. Die Gewichtungen 
der jeweiligen Korbbestandteile werden an jedem Stichtag (wie nachfolgend unter 3. Berechnung de-
finiert) um die so zwischen den einzelnen Stichtagen aufgelaufene prozentuale Managementgebühr 
bereinigt. 

 

3. Berechnung 

Anpassungstag: ist potentiell jeder Berechnungstag. 

Berechnungstag: ist jeder Tag, an dem die Geschäftsbanken in Zürich, Schweiz 
für den Geschäftsverkehr geöffnet sind. 

Bewertungspreis: wird von der Korbberechnungsstelle berechnet und entspricht 
grundsätzlich der Summe der für jeden Korbbestandteil am 
maßgeblichen Berechnungstag festgestellten Referenzkurse, 
unter Berücksichtigung der jeweiligen Gewichtung im Korb und 
gegebenenfalls umgerechnet in die Währung des Korbes, abzü-
glich der Managementgebühr (wie unter 2.3 Managementge-
bühren beschrieben). 

Handelstag: Ein Tag, an welchem an der Referenzbörse der Korbbestandteil 
gehandelt wird. 
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Referenzkurs:  ist grundsätzlich der von der Referenzbörse festgestellte und 
veröffentlichte Schlusskurs eines Korbbestandteils. Die Korbbe-
rechnungsstelle ist jedoch berechtigt, nach billigem Ermessen 
einen abweichenden Referenzkurs festzustellen, sofern und 
soweit der von der Referenzbörse festgestellte Schlusskurs ei-
nes Korbbestandteiles den Marktpreis des jeweiligen Korbbe-
standteils an diesem Handelstag, insbesondere unter Berück-
sichtigung der tatsächlichen Handelsgeschäfte an der Refe-
renzbörse in dem Korbbestandteil an diesem Handelstag, in al-
leinigem Ermessen der Korbberechnungsstelle unzureichend 
widerspiegelt. 

Stichtage: jeweils am zweiten Donnerstag im Februar und August eines 
jeden Kalenderjahres 

Korbberechnungsstelle:  Bank Vontobel AG, Zürich 

Währung des Korbes: CHF 

 

3.1 Zusammensetzung und Gewichtung der Korbbestandteile 

Der VSR-Basket wird bereits seit dem 1. Februar 2016 durch die Korbberechnungsstelle berechnet. 
Die Zusammensetzung und Gewichtung der Korbbestandteile des VSR-Baskets zum 12. September 
2017 (closing/ Schlusskurs) sind: 

Korbbestandteil 
(Aktie) 

ISIN Währung Referenzbörse / 
Terminbörse 

Gewichtung 
in % 

ALSO Holding AG CH0024590272 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

0,646691 

AMS AG AT0000A18XM4 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,572894 

BKW AG CH0130293662 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

0,688888 

Cembra Money Bank AG CH0225173167 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

0,610522 

Clariant AG CH0012142631 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,279846 

Comet Holding AG CH0360826991 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

0,641862 

Compagnie Financière Riche-
mont SA 

CH0210483332 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

6,216176 

DKSH Holding Ltd. CH0126673539 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,406760 

Dufry AG CH0023405456 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,142683 

Flughafen Zuerich AG CH0319416936 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

2,914160 

Forbo Holding AG CH0003541510 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

0,643553 

Geberit AG CH0030170408 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

5,621932 

Georg Fischer AG CH0001752309 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,428384 

Komax Holding AG CH0010702154 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

0,613400 

LafargeHolcim Ltd. CH0012214059 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

5,779014 
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Lindt & Sprüngli AG CH0010570767 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,280732 

Logitech International SA CH0025751329 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,193947 

Nestlé SA CH0038863350 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

5,695897 

OC Oerlikon AG CH0000816824 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,380408 

Partners Group Holding AG CH0024608827 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,361195 

Roche Holding AG CH0012032048 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

5,694101 

Sika AG CH0000587979 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

6,083229 

Sonova Holding AG CH0012549785 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,458240 

Straumann Holding AG CH0012280076 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,662953 

Sulzer AG CH0038388911 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,123692 

Sunrise Communications AG CH0267291224 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,328649 

Swiss Life Holding AG CH0014852781 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

5,693163 

Temenos Group AG CH0012453913 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

3,407034 

UBS Group AG CH0244767585 CHF SIX Swiss Exchange / 
Eurex 

5,429995 

 

3.2 Korrekturen 

Bei Berechnungsfehlern, die von der Korbberechnungsstelle nach billigem Ermessen als wesentlich 
eingestuft werden, werden Werte des VSR-Baskets auch rückwirkend korrigiert, sofern dies technisch 
möglich und ökonomisch sinnvoll ist. Andernfalls erfolgt keine Korrektur. Korrekturen werden auf der 
Internetseite https://zertifikate.vontobel.com und gegebenenfalls auf der Internetseite 
https://indices.vontobel.com veröffentlicht. 

 

4. Anpassungen der Korbzusammensetzung 

4.1 Ordentliche Anpassung 

Wird eine Änderung einer Kauf-, Halte- oder Verkaufsempfehlung eines Finanzinstruments (Rating) 
durch Analysten der Vontobel-Gruppe in den Grenzen des Auswahlverfahrens veröffentlicht, die eine 
Änderung der Korbzusammensetzung nach den oben genannten Regeln bewirkt (sogenannter Rating-
Change), wird die Basketzusammensetzung durch die Korbberechnungsstelle entsprechend geändert 
(jeweils eine "Ordentliche Anpassung"). 

Die Korbberechnungsstelle führt eine Ordentliche Anpassung innerhalb von maximal fünf (5) Börsen-
tagen ab dem Tage der Rating-Änderung (inklusive) durch ("Rebalancing-Periode"). Die Korbbe-
rechnungsstelle ist bemüht, die Änderung der Zusammenstellung möglichst zeitnah innerhalb der 
Rebalancing-Periode abzuschliessen. 

Die Ordentliche Anpassung findet über den gesamten Korb statt , d.h. zunächst wird die Gewichtung 
aller selektierten Finanzinstrumente anhand der Auswahlkriterien am Tage der Änderung des Ratings 
neu ermittelt. Anschliessend ermittelt die Korbberechnungsstelle während der Rebalancing-Periode 
nach ihrem billigen Ermessen die Kurse der Finanzinstrumente, um auf deren Basis und unter Berück-



XII. Anlage "Vontobel Strategie-Indizes und Dynamische Baskets" 

 236

sichtigung der neuen Gewichtungen und des letzten Bewertungspreises des Korbes die neue Zusam-
mensetzung des Korbes festzulegen.  

Die Korbberechnungsstelle legt dieser Kursermittlung, unter Berücksichtigung der vorhandenen Li-
quidität und unter Wahrung der Interessen der Anleger und der sonstigen Marktteilnehmer, die an 
den für die jeweiligen Titel relevanten Börsen festgestellten Kurse zu Grunde. Sollte eine relevante 
Börse an einem Börsentag in der Rebalancing-Periode geschlossen sein, so verlängert sich die Reba-
lancing-Periode entsprechend. 

Falls zu wenig Titel mit einer Kaufempfehlung vorhanden bzw. die Maximalgewichtungen erreicht 
sind, wird ein unverzinster Geldanteil in den Korb aufgenommen bzw. ein bereits existierender Geld-
anteil erhöht. 

Eine Ordentliche Anpassung kann an jedem Anpassungtag erfolgen. 

 

4.2 Außerordentliche Anpassungen 

Die Korbberechnungsstelle behält sich bei Eintritt oder Ankündigung eines Außerordentlichen An-
passungsereignisses bezogen auf einen oder mehrere Korbbestandteile vor, Maßnahmen zu ergreifen, 
die geeignet sind, die Fortführung des VSR-Baskets zu ermöglichen (jeweils eine "Außerordentliche 
Anpassung"). 

Dabei kann sich die Korbberechnungsstelle bei der Durchführung der Außerordentlichen Anpassung 
zeitlich und inhaltlich daran orientieren, wie an der jeweiligen Terminbörse entsprechende Anpas-
sungen für dort gehandelte Termin- oder Optionskontrakte auf den betroffenen Korbbestandteil er-
folgen, ist dazu aber nicht verpflichtet. Zweifelsfragen bei der Anwendung der Anpassungsregeln der 
Terminbörse entscheidet die Korbberechnungsstelle nach billigem Ermessen. 

Eine Außerordentliche Anpassung kann an jedem Außerordentlichen Anpassungstag erfolgen. 

Ein "Außerordentliches Anpassungsereignis" meint 

(a) Kapitalerhöhung durch Ausgabe neuer Aktien oder sonstiger Dividendenpapiere gegen Einla-
gen unter Gewährung eines Bezugsrechts, Kapitalerhöhung aus Gesellschaftsmitteln, Ausgabe 
von Wertpapieren mit Options- oder Wandelrechten auf Aktien, Ausschüttung von Sonderdivi-
denden, Kapitalherabsetzung, Aktiensplit, Teilung, Zusammenlegung oder Gattungsänderung 
der Aktien, 

(b) Ausgliederung eines Unternehmensteils der Gesellschaft in der Weise, dass ein neues selbstän-
diges Unternehmen entsteht, oder der Unternehmensteil von einem dritten Unternehmen auf-
genommen wird, 

(c) voraussichtliche bzw. endgültige Einstellung des Börsenhandels in den Aktien aufgrund einer 
Verschmelzung durch Aufnahme oder Neugründung bzw. Übernahme der Gesellschaft des Ba-
siswerts durch eine andere Gesellschaft, 

(d) oder eines sonstigen Ereignisses, das nach Feststellung durch die Korbberechnungsstelle eine 
Verwässerung oder Konzentration des theoretischen Werts der betreffenden Aktie zur Folge 
hat. 

Die zuvor genannte Aufzählung ist nicht abschließend. Entscheidend ist, ob sich die Terminbörse zu 
einer Anpassung der Kontraktgröße, eines Kontrakt-Basiswerts oder der Bezugnahme der für die Be-
stimmung des Kurses der Aktien maßgeblichen Referenzbörse veranlasst sieht oder veranlasst sähe, 
wenn Termin- oder Optionskontrakte auf den Korbbestandteil dort gehandelt würden. Werden an der 
Terminbörse Termin- oder Optionskontrakte auf die Aktien der Gesellschaft nicht gehandelt, so wird 
die Anpassung in der Weise vorgenommen, wie die Terminbörse sie vornehmen würde, wenn entspre-
chende Termin- oder Optionskontrakte dort gehandelt würden. Entstehen in diesem Falle Zweifels-
fragen bei der Anwendung der Anpassungsregeln der Terminbörse, so entscheidet die Korbberech-
nungsstelle über diese Fragen nach billigem Ermessen. 
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Die Korbberechnungsstelle ist berechtigt, gegebenenfalls von den durch die Terminbörse vorgenom-
menen Anpassungen abzuweichen, sofern er dies nach billigem Ermessen für erforderlich hält, um 
Unterschieden zwischen dem VSR-Basket und den an der Terminbörse gehandelten Termin- und Opti-
onskontrakten Rechnung zu tragen. Dies gilt insbesondere für Maßnahmen nach den Buchstaben (b) 
und (c). Unabhängig davon, ob und welche Anpassungen zu welchem Zeitpunkt an der Terminbörse 
erfolgen, kann die Korbberechnungsstelle Anpassungen mit dem Ziel vornehmen, den wirtschaftli-
chen Wert des VSR-Baskets soweit wie möglich so zu erhalten, wie er vor den Maßnahmen nach den 
Buchstaben (b) und (c) lag. 

"Außerordentlicher Anpassungstag" ist der erste Börsentag, an dem die entsprechenden Termin- 
oder Optionskontrakte unter Berücksichtigung der Anpassung gehandelt werden. Werden keine ent-
sprechenden Termin- oder Optionskontrakte an einer Terminbörse gehandelt, wird die Korbberech-
nungsstelle unter Berücksichtigung des Zeitpunkts der Veränderung, Anpassung oder anderen Maß-
nahme auch den Außerordentlichen Anpassungstag nach billigem Ermessen bestimmen. 

Derartige Anpassungen können sich insbesondere auf die Gewichtung sowie darauf beziehen, dass 
die einen Korbbestandteil VSR-Baskets bildende Aktie im Falle der Verschmelzung durch Aktien der 
aufnehmenden oder neu gegründeten Gesellschaft in angepasster Gewichtung ersetzt wird und gege-
benenfalls eine anderer Handelsplatz als neue Referenzsbörse bestimmt wird. 

Für den Fall, dass infolge der Anpassung der Terminbörse eine Aktie als Korbbestandteil ihrerseits 
durch einen Aktienkorb ersetzt wird, kann die Korbberechnungsstelle nur eine Aktie als (neuen) 
Korbbestandteil bestimmen und die übrigen Aktien aus dem durch die Anpassung der Terminbörse 
entstandenen Korb am ersten auf den Außerordentlichen Anpassungstag folgenden Anpassungstag 
zu einem nach billigem Ermessen der Korbberechnungsstelle zu bestimmenden Zeitpunkt veräußern 
und den Erlös unmittelbar danach in die verbleibenden Korbbestandteile reinvestieren. Die Korbbe-
rechnungsstelle kann sich bei der Auswahl dieser (neuen) Aktie insbesondere auch an der Marktkapi-
talisierung der in Betracht kommenden Aktien am Außerordentlichen Anpassungstag bzw. an (weite-
ren) Kriterien des Auswahlverfahrens orientieren. Sollte(n) eine oder mehrere zu veräußernde(n) Ak-
tie(n) erst zu einem späteren Zeitpunkt an einer Wertpapierbörse gehandelt werden, verschiebt sich 
der Außerordentliche Anpassungstag bis zu dem Tag, an dem sämtliche der zu veräußernde(n) Ak-
tie(n) an einer Wertpapierbörse handelbar ist/sind. 

Sofern eine sachgerechte Ersetzung des betroffenen Korbbestandteils nach billigem Ermessen der 
Korbberechnungsstelle aus welchen Gründen auch immer nicht möglich ist, kann die Korbberech-
nungsstelle den betroffenen Korbbestandteil durch einen Geldanteil ersetzen. Der Geldanteil wird 
nicht verzinst. 

 

4.3 Ausschüttungen auf einen Korbbestandteil 

Ordentliche Dividendenzahlungen, Zinsen und andere Barausschüttungen auf einen oder mehrere 
Korbbestandteile, welche die Korbberechnungsstelle erhält, werden abzüglich länderspezifischer 
Steuern, Abgaben und/oder sonstiger Gebühren, die die Korbberechnungsstelle nach billigem Ermes-
sen feststellt, in den entsprechenden Korbbestandteil reinvestiert, wobei die Gewichtung dieses 
Korbbestandteils im billigem Ermessen der Korbberechnungsstelle angepasst wird.  

 

5. Anpassung des Auswahlverfahrens 

Die in diesem Leitfaden beschriebene Beschreibung des Auswahlverfahrens ist bindend. Da ein Ände-
rungsbedarf grundsätzlich nicht auszuschliessen ist, z.B. wegen Fehlern in den Regeln, Änderungen 
im Marktumfeld, Modifikationen der hinter dem Auswahlverfahren stehenden Grundgedanken oder 
wegen aufsichtsrechtlicher, steuerrechtlicher oder sonstiger rechtlicher Entwicklungen und Verände-
rungen, kann die Korbberechnungsstelle Veränderungen an dem Auswahlverfahren und damit dem 
VSR-Basket und seiner Berechnungsmethode vornehmen. 
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Die Korbberechnungsstelle informiert über Änderungen des Auswahlverfahrens stets mit angemesse-
nem Vorlauf durch Veröffentlichung der modifizierten Beschreibung des Auswahlverfahrens auf der 
Informationsseite, mindestens aber fünf Börsentage bevor der modifizierte Beschreibung des Aus-
wahlverfahrens in Kraft tritt. Im Falle der Berichtigung von Fehlern in der Beschreibung des Aus-
wahlverfahrens ist eine umgehende Berichtigung mit gleichzeitiger Veröffentlichung zulässig. An-
passungen des Auswahlverfahrens erfolgen niemals rückwirkend. 

 

6. Veröffentlichungen 

Alle den VSR-Basket betreffenden Veröffentlichungen erfolgen durch Publikation auf der Internetsei-
te https://zertifikate.vontobel.com. Eine solche Veröffentlichung gilt mit dem Tage der Publikation 
als erfolgt. 

Die Veröffentlichungen dienen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzung dar. 

Angaben über die Wertentwicklung des VSR-Baskets werden auf der Internetseite 
https://zertifikate.vontobel.com und gegebenenfalls auf der Internetseite 
https://indices.vontobel.com veröffentlicht. 

 

7. Nutzung von Daten 

Die Beschreibung des Auswahlverfahrens und der VSR-Basket sind geistiges Eigentum der Bank Von-
tobel AG, Gotthardstrasse 43, 8022 Zürich, Schweiz, oder von mit ihr verbundenen Unternehmen (zu-
sammen "Vontobel"), welche sich sämtliche Rechte vorbehalten. 

Vontobel ermöglicht ihren Kunden, z.B. Banken, Investmenthäuser und Wertpapieremittenten, die 
Nutzung der Daten zur Emission von derivativen Finanzinstrumenten.



XIII. Anlage "Fortgeführte Angebote 

 239

XIII. ANLAGE "FORTGEFÜHRTE ANGEBOTE" 

Unter diesem Basisprospekt wird das erstmalig auf Grundlage des Basisprospekts vom 25. Juli 2016 
oder des Basisprospekts vom 24. Mai 2017 (siehe jeweils die Definition unter Ziffer VI.6 oben) be-
gonnene öffentliche Angebot von bestimmten Wertpapieren nach Ablauf der Gültigkeit des Ba-
sisprospekts vom 25. Juli 2016 bzw. des Basisprospekts vom 24. Mai 2017 fortgeführt werden. Die 
Endgültigen Bedingungen für die nachfolgend bestimmten Wertpapiere sind auf der Internetseite 
des Emittenten (www.vontobel-zertifikate.de) veröffentlicht und können dort unter Eingabe der ISIN 
abgerufen werden. Diese Wertpapiere haben die folgenden Wertpapierkennnummern (ISIN): 

Wertpapierkennummer(n): 

DE000VN4AA16 DE000VN4SDT5 DE000VN44XY4 

DE000VN5FW97 DE000VN5MJG9 DE000VN6NGS6 

DE000VN6SG00 DE000VN8SPU8 DE000VL1ZQE2 

DE000VL3NBC0 DE000VL3SJB4  

 



 

 U-1 

XIV. UNTERSCHRIFTEN 

 

 

 

Frankfurt am Main, den 13. September 2017 

  

____________________________ 
gez. Dr. Lysander M. Heigl 
Vontobel Financial Products GmbH 

____________________________ 
gez. Anja Weiß 
Vontobel Financial Products GmbH 

 

 

 

 

 

 

Frankfurt am Main, den 13. September 2017 

  

____________________________ 
gez. Dr. Alexander Weitzel 
Bank Vontobel Europe AG 

____________________________ 
gez. Heiko Geiger 
Bank Vontobel Europe AG 

 

 

 

 

 

 

Zürich, den 13. September 2017 

  

____________________________ 
gez. Bruno Kohli 
Vontobel Holding AG 

____________________________ 
gez. Florian Bättig 
Vontobel Holding AG 
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