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über 
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Lang & Schwarz Aktiengesellschaft 
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Der Basisprospekt wurde durch die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht („BaFin“) als 
zuständige Behörde unter der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europäischen Parlaments und des 
Rates vom 14. Juni 2017 über den Prospekt, der beim öffentlichen Angebot von Wertpapieren oder 
bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu veröffentlichen ist und zur Aufhebung 
der Richtlinie 2003/71/ EG („Prospektverordnung“), gebilligt. Die BaFin hat diesen Basisprospekt nur 
bezüglich der Standards der Vollständigkeit, Verständlichkeit und Kohärenz gemäß der 
Prospektverordnung gebilligt. Eine solche Billigung sollte nicht als Bestätigung der Qualität der 
Wertpapiere, die Gegenstand dieses Basisprospektes sind, erachtet werden. Anleger sollten ihre 
eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere für ihre Anlage vornehmen. 
 
Der Basisprospekt wird in elektronischer Form auf der Internetseite der Emittentin (www.ls-d.de) 
veröffentlicht. Dieser Basisprospekt ist ab dem 16. März 2023 nicht m ehr gültig. Die Pflicht zur 
Erstellung eines Prospektnachtrags im Falle wichtige r neuer Umstände, wesentlicher 
Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten b esteht nicht, wenn dieses Basisprospekts 
ungültig geworden ist.  Der Basisprospekt  ist nach seiner Billigung 12 Monate lang für 
öffenliche Angebote oder Zulassungen zum Handel an einem geregelten Markt gültig, sofern er 
um etwaige gemäß Artikel 23 Prospektverordnung erfo rderliche Nachträge ergänzt wird. 
 
Dieser Basisprospekt ist der Nachfolger des Basispro spektes über derivative Produkte der 
Lang & Schwarz Aktiengesellschaft vom 14. April 2021.  Er tritt die Nachfolge für den 
Basisprospekt vom 14. April 2021 an, sobald dieser a m 15. April 2022 seine Gültigkeit verloren 
hat.   
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Allgemeinen Beschreibung des Angebotsprogramms 
 
Die nachfolgenden Informationen stellen eine allgemeine Beschreibung des 
Angebotprogramms dar und erheben keinen Anspruch auf Vollständigkeit. Vollständige 
Informationen über die Emittentin und das Angebot der Schuldverschreibungen sind daher 
nur möglich, wenn die öffentlichen Angebotsbedingungen der jeweiligen Einzelemission (die 
„Endgültigen Bedingungen“) zusammen mit der Zusammenfassung für die einzelne Emission 
(die „Emissionsspezifische Zusammenfassung“) und mit allen Teilen des Basisprospekts 
(einschließlich etwaiger Nachträge) gelesen werden. 
 
Dieser Basisprospekt wird gemäß Artikel 8 Verordnung (EU) 2017/1129 des Europäischen 
Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 über den Prospekt, der beim öffentlichen 
Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten 
Markt zu veröffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/ EG 
(„Prospektverordnung“ oder „Verordnung (EU) 2017/1129“) erstellt. Der Basisprospekt und 
dessen Nachträge werden gemäß Artikel 21 Prospektverordnung in elektronischer Form auf 
der Internetseite der Emittentin unter www.ls-d.de veröffentlicht. Die für eine Wertpapi-
eremission unter diesem Basisprospekt relevanten Endgültigen Bedingungen werden in 
einem gesonderten Dokument so bald wie möglich bei Unterbreitung eines öffentlichen 
Angebots von Wertpapieren, und, sofern möglich, vor Beginn des öffentlichen Angebots der 
betreffenden Wertpapieremission bei der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft, Breite Str. 34, 
40213 Düsseldorf, zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. 

Billigung  
 
Die Emittentin erklärt, dass 
 
(a) der Prospekt durch die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht als zuständiger 
Behörde gemäß Verordnung (EU) 2017/1129 gebilligt wurde, 
 
(b) die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht diesen Prospekt nur bezüglich der 
Standards der Vollständigkeit, Verständlichkeit und Kohärenz gemäß der Verordnung (EU) 
2017/1129 billigt, 
 
(c) eine solche Billigung nicht als Bestätigung der Qualität der angebotenenen Wertpapiere, 
die Gegenstand dieses Prospektes sind, und nicht als eine Befürwortung der Emittentin 
erachtet werden sollte, 
 
(d) Anleger ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere für die Anlage 
vornehmen sollten. 
 
Dieser Basisprospekt wurde am 15. März 2022 gebilligt und ist gültig bis zum 15. März 2023. 
In diesem Zeitraum wird die Emittentin in Übereinstimmung mit Artikel 23 Absatz 1 bzw. 2 
Prospektverordnung unverzüglich einen Nachtrag zu diesem Basisprospekt veröffentlichen, 
sollten in Bezug auf die in diesem Basisprospekt enthaltenen Angaben wichtige neue 
Umstände eintreten oder wesentliche Unrichtigkeiten oder wesentliche Ungenauigkeiten 
auftreten oder festgestellt werden, die die Bewertung der Wertpapiere beeinflussen können. 
Die Pflicht zur Erstellung eines Nachtrags im Falle wichtiger neuer Umstände, wesentlicher 
Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten besteht nicht mehr, wenn der Prospekt 
ungültig geworden ist. 
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Angebot und Verkauf 
 
Die Emittentin beabsichtigt unter diesem Basisprospekt fortlaufend Emissionen von 
derivativen Produkten, nämlich Optionsscheine auf Aktien/aktienvertretende Wertpapiere, 
Bonus-Zertifikate auf Aktien/aktienvertretende Wertpapiere, Capped-Bonus-Zertifikate auf 
Aktien/aktienvertretende Wertpapiere, Discount-Zertifikate auf Aktien/aktienvertretende 
Wertpapiere, SFD-Turbo-Zertifikate auf Aktien/aktienvertretende Wertpapiere, Turbo-
Zertifikate auf Aktien/aktienvertretende Wertpapiere, SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate auf 
Aktien/aktienvertretende Wertpapiere, SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate auf Aktien/aktien-
vertretende Wertpapiere, Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate auf Aktien/aktienvertretende 
Wertpapiere, Capped-Bonus-Zertifikate bezogen auf einen Aktienkorb, Bonus-Zertifikate 
bezogen auf einen Aktienkorb, Optionsscheine auf Indizes, [Bezeichnung des Index] 
Indextracker-Zertifikate auf Indizes, [Bezeichnung des Index] Indextracker-Endlos-Zertifikate 
auf Indizes, Capped-Bonus-Zertifikate auf Indizes, Bonus-Zertifikate auf Indizes, SFD-X-
Turbo-Zertifikate auf Indizes, SFD-Turbo-Zertifikate auf Indizes,X-Turbo-Zertifikate auf 
Indizes, Turbo-Zertifikate auf Indizes, SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate auf Indizes, 
SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate auf Indizes, SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikate auf Indizes, 
SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate auf Indizes, X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate auf Indizes, 
Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate auf Indizes, X-Endlos-Turbo-Zertifikate auf Indizes, Endlos-
Turbo-Zertifikate auf Indizes, Optionsscheine auf einen Wechselkurs, SFD-Turbo-Zertifikate 
auf einen Wechselkurs, Turbo-Zertifikate auf einen Wechselkurs, SFD-Endlos-Turbo-
Zertifikate auf einen Wechselkurs, Endlos-Turbo-Zertifikate auf einen Wechselkurs, 
Optionsscheine auf auf Zinsterminkontrakte, SFD-Turbo-Zertifikate auf Zinsterminkontrakte, 
Turbo-Zertifikate auf Zinsterminkontrakte, SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate auf 
Zinsterminkontrakte mit Roll-Over, SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate auf Zinsterminkontrakte mit 
Roll-Over, Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate auf Zinsterminkontrakte mit Roll-Over, Endlos- 
Turbo-Zertifikate auf Zinsterminkontrakte mit Roll-Over, SFD-Turbo-Zertifikate auf Rohstoffe, 
Turbo-Zertifikate auf Rohstoffe, SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate auf Rohstoffe, Endlos-Turbo-
Zertifikate auf Rohstoffe, SFD-Turbo-Zertifikate auf Future-Kontrakte mit Roll-Over, Turbo-
Zertifikate auf Future-Kontrakte mit Roll-Over, SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate auf 
Future-Kontrakte mit Roll-Over, SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate auf Future-Kontrakte mit Roll-
Over, Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate auf Future-Kontrakte mit Roll-Over, Endlos-Turbo-
Zertifikate auf Future-Kontrakte mit Roll-Over, SFD-Turbo-Zertifikate auf einen Fonds, Turbo-
Zertifikate auf einen Fonds, SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate auf einen Fonds sowie Endlos-
Turbo-Zertifikate auf einen Fonds, zu begeben.  
 
Die Abkürzung SFD steht für „Structure For Difference“ bzw. für „straight forward dealing“. 
SFD-[X-][Endlos-]Turbo-Zertifikate unterscheiden sich von herkömmlichen [Endlos-]Turbo-
Zertifikaten durch die Preisgestaltung. Der Kurs der SFD-[X-][Endlos-]Turbo-Zertifikate hängt 
während der Öffnungszeiten des jeweiligen Referenzmarktes ausschließlich vom Referenz-
preis des Basiswertes ab. 
 
Die Emission der derivativen Produkte bedarf keiner besonderen gesellschaftsrechtlichen 
dokumentierten Grundlage und dient der Gewinnerzielungsabsicht der Emittentin.  
 
Die Einzelheiten des Angebotes und des Verkaufs, insbesondere der jeweilige 
Emissionstermin, das jeweilige Emissionsvolumen und die Währung der Emission sowie der 
jeweilige Verkaufspreis inkl. etwaiger mit dem Vertrieb verbundenen Kosten der Emittentin 
jeder unter dem vorliegenden Basisprospekt zu begebenden Emission sind den 
entsprechenden Endgültigen Bedingungen zu entnehmen. Die Emittentin behält sich eine 
Aufstockung des unter diesem Basisprospekt begebenen Emissionsvolumens vor. 
 
Im Falle eines Angebots von Derivaten mit Zeichnungsfrist ist die Dauer der Zeichnungsfrist 
den entsprechenden Endgültigen Bedingungen zu entnehmen. Zudem finden sich in den 
Endgültigen Bedingungen Angaben dazu ob eine Aufnahme des Handels vor dem 
Meldeverfahren möglich ist. Die ggfs. zum Ende der Zeichnungsfrist zu bestimmende 
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Einzelheiten der Emission werden von der Emittentin unverzüglich nach Ende der 
Zeichnungsfrist gemäß § 6, § 7 bzw. § 8 der jeweiligen Produktbedingungen veröffentlicht. 
Es kann zudem vorgesehen werden, dass die Zertifikate nach Ablauf der Zeichnungsfrist von 
der Emittentin weiterhin freibleibend zum Kauf angeboten werden. Der Verkaufspreis wird 
dann fortlaufend festgelegt.  
 
Die Lieferung der verkauften Derivate erfolgt bei einer Emission mit Zeichnungsfrist nach 
Ablauf der Zeichnungsfrist oder bei einer Emission ohne Zeichnungsfrist nach dem 
Ausgabetag an dem in den jeweiligen Endgültigen Bedingungen angegebenen Valutatag 
über das angegebene Clearing System. Bei einem Verkauf der Derivate nach dem Valutatag 
erfolgt die Lieferung gemäß den anwendbaren örtlichen Marktusancen über das in den 
jeweiligen Endgültigen Bedingungen angegebene Clearing System.  
 

Preisbildung 
 
Der anfängliche Ausgabepreis wird vor dem Beginn des öffentlichen Angebotes und 
anschließend fortlaufend festgelegt. Sowohl der anfängliche Ausgabepreis der Zertifikate 
bzw. Optionsscheine als auch die während der Laufzeit von der Emittentin gestellten An-und 
Verkaufspreise basieren auf internen Preisbildungsmodellen der Emittentin. Der Anleger 
kann die Zertifikate bzw. Optionsscheine zu einem Festpreis erwerben. Im Festpreis sind alle 
mit der Ausgabe und ggfs. dem Vertrieb verbundenen Kosten der Emittentin bzw. des 
Anbieters enthalten (z.B. die Strukturierungskosten, Absicherungskosten, einschließlich einer 
Ertragsmarge für Emittentin bzw. Anbieter.) 
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Risikofaktoren 
 
 
Der nachfolgende Abschnitt ist in Risikofaktoren im Zusammenhang mit den 
Wertpapieren und der Emittentin unterteilt. In jede m dieser Abschnitte sind die 
Risikofaktoren in Kategorien und Unterkategorien aufge führt. Die zwei wesentlichsten 
Risikofaktoren einer Kategorie bzw. Unterkategorie we rden dabei – sofern zwei 
Risikofaktoren in der Kategorie bzw. Unterkategorie a ufgeführt sind – an erster Stelle 
genannt. Die Beurteilung der Wesentlichkeit erfolgte durch die Emittentin dabei auf 
Grundlage der Wahrscheinlichkeit ihres Eintretens und  des zu erwartenden Umfangs 
ihrer negativen Auswirkungen. 
 
Die im Weiteren in einer Kategorie bzw. Unterkategorie  aufgeführten Risikofaktoren – 
unter der Überschrift „ Andere wesentliche Risikofaktoren “ –  sind nicht nach ihrer 
Wesentlichkeit aufgeführt. Für die mit dem Wertpapie r verbundenen Risiken hängt die 
Wesentlichkeit maßgeblich von den in den Endgültigen  Bedingungen festgelegten 
Parametern ab. Beispiele für solche Parameter sind be ispielsweise bei 
Optionsscheinen der Basiswert, Basiskurs, Bezugsverhä ltnis, Ausübungsfrist etc. 
Diese Parameter bestimmen sowohl die Höhe der Eintrit tswahrscheinlichkeit eines 
bestimmten Ereignisses und das damit verbundene Risi ko sowie den Umfang der 
Auswirkungen auf das Wertpapier bei Eintritt des Ris ikos. Die Emittentin trifft hierzu 
im Folgenden jeweils eine Aussage welche die Eintrit tswahrscheinlichkeit ins 
Verhältnis zu möglichen Auswirkungen setzt. Die Eintri ttswahrscheinlichkeit wird 
dabei in den einzelnen Risikofaktoren ins Verhältnis  zum jeweiligen Risikoereignis 
gesetzt (z.B. je größer…desto wahrscheinlicher). Die Au swirkungen des Eintritts des 
beschriebenen Risikos wird so dann von der Emittent in bewertet, indem 
beispielsweise ein möglicher Teil- oder sogar Total verlust bzw. sonstiger Verlust des 
vom Anleger eingesetzten Kapitalbetrages oder ein Ver fall des Wertpapiers 
beschrieben wird. Die genannten Risiken können sich  einzeln oder kumulativ 
verwirklichen.  
 
Aus den nachfolgenden Gründen sollten Anleger die D erivate nur kaufen, wenn sie 
das Risiko des Verlustes des eingesetzten Kapitals – bis hin zu einem Totalverlust – 
einschließlich der aufgewendeten Transaktionskosten  tragen können.  
 
Der Begriff Derivate dient als Sammelbegriff für Fina nzinstrumente, die von anderen 
Anlageobjekten „abgeleitet“ sind und deren Kurs von de r Preisentwicklung dieser 
Objekte (den Basiswerten) in hohem Maße abhängig si nd. Zu den Derivaten zählen u.a. 
Zertifikate und Optionsscheine.  
 
Wenn ein Anleger derivative Produkte kauft, die ein Re cht zum Kauf oder Verkauf von 
Wertpapieren, Devisen oder Rohstoffen verbriefen, erw irbt der Anleger, wenn sich 
seine Erwartungen erfüllen, einen Anspruch auf Liefe rung oder Abnahme von 
Wertpapieren, Devisen oder Rohstoffen zu einem von vo rnherein festgelegten Preis. 
 
 
Wertpapierspezifische Risikofaktoren  
 
1. Risiken, die sich aus der Art der Wertpapiere er geben  
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiken von X-Turbo-Zertifikaten 
 
Bei X-Turbo-Zertifikaten trägt der Anleger das Risiko, dass für die Feststellung des Eintritts 
eines Knock-out-Ereignisses neben dem Kurs des den Zertifikaten als Basiswert, z.B. des 
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DAX® auch der Kurs eines weiteren Wertes, z.B. des X-DAX® maßgeblich ist. Der X-DAX®-
Index ist der Indikator für die DAX®-Entwicklung vorbörslich und nach Xetra®-Schluss. Bei 
Xetra® handelt es sich um ein elektronisches Handelssystem der Deutsche Börse AG für 
den Kassamarkt. 
 
Die Berechnung des DAX® beginnt um 9.00 Uhr und endet mit der Bestimmung des 
Schlusskurses in der Xetra-Schlussauktion um ca. 17.30 Uhr, während der X-DAX® 
börsentäglich von 8.00 bis 9.00 Uhr und von 17.45 bis ca. 22.00 Uhr berechnet wird. Der 
Zeitraum, in dem die Knock-out-Barriere berührt oder über- bzw. unterschritten werden kann, 
ist also erheblich länger als bei herkömmlichen Turbo-Zertifikaten bezogen auf den DAX®, 
womit sich das Risiko des Eintritts eines Knock-out-Ereignisses erheblich erhöht.  
 
Zudem sollten sich die Zertifikatsinhaber darüber im Klaren sein, dass die Ermittlung des 
Auszahlungsbetrages ausschließlich auf der Grundlage des Referenzpreises des Basiswerts 
DAX® erfolgt. Die Kurse des X-DAX® bleiben in diesem Fall außer Betracht. Ein am 
Bewertungstag im Vergleich zum DAX® eventuell höherer (im Falle von Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. niedrigerer (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) Kurs des X-DAX® wird für 
die Ermittlung des Auszahlungsbetrages nicht berücksichtigt. 
 
 
Risiken von Turbo-Zertifikaten  
 
Bei einem TURBO-Zertifikat erhält der Anleger einen Auszahlungsbetrag, dessen Höhe von 
der Wertentwicklung des Basiswertes abhängt und der den für den Erwerb der TURBO-
Zertifikate gezahlten Kaufpreis unter Umständen wesentlich unterschreitet, wenn der Preis 
des Basiswertes bei Fälligkeit stark gefallen ist. 
 
Darüber hinaus trägt der Anleger das Risiko, dass der Kurs des Basiswertes zu irgendeinem 
Zeitpunkt innerhalb des Zeitraumes vom Tag des erstmaligen Angebotes bis zum 
Bewertungstag der in den Produktbedingungen festgelegten Knock-Out-Barriere entspricht 
oder diese unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. überschreitet (im Falle 
von Turbo Put-Zertifikaten) („Knock-Out-Ereignis“). 
 
In diesem Falle entspricht der Auszahlungsbetrag dem von der Emittentin festgelegten 
marktgerechten Preis für die Turbo-Zertifikate am Tag des Eintritts des Knock-Out-
Ereignisses, mindestens aber dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten (und 
gegebenenfalls in Euro umgerechneten) Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) Kurs des Basiswertes 
innerhalb eines Zeitraumes von drei Stunden nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses den 
jeweils geltenden Basiskurs überschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. 
unterschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten). Sollte dieser tiefste bzw. höchste Kurs 
des Basiswertes allerdings den geltenden Basiskurs an diesem Tag unterschreiten (im Falle 
von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. überschreiten (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten), kann im 
ungünstigsten Fall der Auszahlungsbetrag 1/10 Eurocent pro Zertifikat nicht überschreiten, 
und es kann damit nahezu ein Totalverlust des vom Inhaber der Zertifikate eingesetzten 
Kapitals eintreten. 
 
Für den Fall, dass bei den vorliegenden Turbo-Zertifikaten der Basiskurs der Knock-Out-
Barriere entspricht, beträgt der Auszahlungsbetrag im Falle eines Knock-Out-Ereignisses 
1/10 Eurocent pro Zertifikat. 
 
Es kann damit nahezu ein Totalverlust des vom Inhaber der Turbo-Zertifikate eingesetzten 
Kapitals eintreten. 
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Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Risiken von Endlos-Turbo-Zertifikaten  
 
Bei Endlos-Turbo-Zertifikaten trägt der Anleger das Risiko dass sich der Basiskurs der 
Zertifikate täglich verändert, wobei er sich im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten in der Regel 
erhöht und im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten in der Regel vermindert und sich dadurch – 
falls sich der Kurs des Basiswertes nicht ebenfalls um mindestens den entsprechenden 
Betrag erhöht bzw. vermindert – der Wert der Zertifikate mit jedem Tag der Laufzeit 
vermindert. 
 
Risiken von Smart-Turbo-Zertifikaten 
 
Bei Smart-Turbo-Zertifikaten trägt der Anleger das Risiko, dass sobald (i) der Kurs des 
Basiswerts zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem Ausgabetag der Zertifikate den 
jeweils gültigen Basispreis erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) 
bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) oder (ii) der 
Referenzpreis des Basiswerts die jeweils gültige Knock-out-Barriere erreicht oder 
unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle 
von Turbo-Put-Zertifikaten) (jeweils ein "Knock-out-Ereignis"), die Zertifikate ohne weiteres 
Tätigwerden des Zertifikatsinhabers als eingelöst gelten. In diesem Falle wird der 
Auszahlungsbetrag von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegt und 
wird mindestens 1/10 Eurocent pro Zertifikat betragen. Der Zertifikatsinhaber erleidet in 
diesem Fall einen Verlust, der nahezu dem gesamten für das Zertifikat gezahlten Kaufpreis 
entspricht (Totalverlust).  
 
Im Gegensatz zu den „herkömmlichen“ Turbo-Zertifikaten ist bei einem Smart-Turbo 
Zertifikat damit die Knock-Out-Barriere nur bei der Feststellung des Referenzpreises des 
Basiswertes relevant. 
 
Risiken von Optionsscheinen 
 
Die Optionsscheine sind risikoreiche Instrumente bei denen der vollständige Verlust des für 
den Erwerb der Optionsscheine aufgewendeten Kaufpreises möglich ist (Totalverlust). Dies 
ist insbesondere dann der Fall, wenn der Referenzpreis des Basiswertes den Basispreis 
nicht unterschreitet (im Falle von Put-Optionsscheinen) bzw. nicht überschreitet (im Falle von 
Call-Optionsscheinen) und aufgrund der noch verbleibenden Restlaufzeit der Optionsscheine 
nicht mehr damit zu rechnen ist, dass sich der Referenzpreis des Basiswertes rechtzeitig vor 
dem Verfall der Optionsscheine wieder in die gewünschte Richtung bewegen wird. Zu 
beachten ist, dass eine Veränderung des Kurses oder auch schon das Ausbleiben einer 
erwarteten Kursänderung des den Optionsscheinen zugrunde liegenden Basiswerts den 
Wert der Optionsscheine überproportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern kann. 
 
Risiken von Indextracker bzw. Zertifikaten auf Indi zes 
 
Bei Indextracker-Zertifikaten bzw. Zertifikaten auf Indizes trägt der Anleger das Risiko, dass 
sich der Kurs des Index nicht in die erwartete Richtung entwickelt und sich durch die Anlage 
in die Zertifikate keine positive Rendite erzielen lässt. Hierdurch kann der Wert der Zertifikate 
unter den Wert fallen, den die Zertifikate zum Zeitpunkt des Erwerbs durch den 
Zertifikatsinhaber hatten. 
 
Risiken von Bonus-Zertifikaten  
 
Bei einem Bonus-Zertifikat trägt der Anleger das Risiko, dass der Preis des dem Bonus-
Zertifikat zugrunde liegenden Basiswertes im Bewertungszeitraum (bei Bonus-Zertifikaten 
mit einem Bewertungszeitraum) oder am Bewertungstag (bei Bonus-Zertifikaten mit einem 
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Bewertungstag) der in den Produktbedingungen festgelegten Kursschwelle entspricht oder 
diese unterschreitet In diesem Fall erhält der Anleger bei Fälligkeit nicht mindestens den 
Barbetrag, sondern einen Auszahlungsbetrag, dessen Höhe von der Wertentwicklung des 
Basiswertes abhängt und der den für den Erwerb der Bonus-Zertifikate gezahlten Kaufpreis 
unter Umständen wesentlich unterschreitet, wenn der Preis des Basiswertes bei Fälligkeit 
stark gefallen ist. Für den Inhaber der Bonus-Zertifikate kann dadurch ein erheblicher Verlust 
entstehen. Unter außergewöhnlich ungünstigen Umständen ist sogar ein Totalverlust des 
vom Anleger eingesetzten Kapitals denkbar. 
 
Risiken von Discount-Zertifikaten 
 
Bei einem Discount-Zertifikat trägt der Anleger das Risiko, dass der Kurs des dem Discount-
Zertifikat zugrunde liegenden Basiswertes am Bewertungstag unter dem Höchstbetrag des 
Discount-Zertifikates liegt. In diesem Fall erhält der Anleger bei Fälligkeit nicht den 
Höchstbetrag, sondern einen Auszahlungsbetrag, dessen Höhe vom Kurs des Basiswertes 
am Bewertungstag abhängt und der den für den Erwerb der Discount-Zertifikate gezahlten 
Kaufpreis unter Umständen wesentlich unterschreitet, wenn der Preis des Basiswertes am 
Bewertungstag stark gefallen ist. Für den Inhaber der Discount-Zertifikate kann dadurch ein 
erheblicher Verlust entstehen, der umso größer ausfällt, je tiefer der Kurs des Basiswertes 
fällt. Unter außergewöhnlich ungünstigen Umständen ist sogar ein Totalverlust des vom 
Anleger eingesetzten Kapitals denkbar.  
 
In jedem Fall sind bei Discount-Zertifikaten die Gewinnmöglichkeiten des Anlegers 
unabhängig davon, wie hoch der Preis des Basiswertes steigt, immer auf die Zahlung des 
Höchstbetrags begrenzt. Während also auf der einen Seite bei steigenden Kursen des 
Basiswertes die Gewinnmöglichkeiten für den Anleger durch den Höchstbetrag nach oben 
begrenzt sind, trägt der Anleger auf der anderen Seite bei fallenden Kursen des Basiswertes 
das volle Verlustrisiko, wenn der Auszahlungsbetrag auf Grund des Wertverlustes des 
Basiswertes gering ausfällt.  
 
 
2. Risiken, die sich aus dem Basiswert ergeben, auf  den sich die Wertpapiere beziehen 
 
Wesentlichster Risikofaktor 
 
a. Risiken im Zusammenhang mit der Kursänderung des  dem derivativen Produktes 
zugrunde liegenden Basiswerts 
 
Der Wert der Derivate hängt vorwiegend von der Kursentwicklung des zugrunde liegenden 
Basiswertes ab. 
 
Die Berechnung des Rückzahlungsbetrages ist bei derivativen Produkten grundsätzlich an 
die Kursentwicklung (Performance) des Basiswertes während der Laufzeit der Derivate 
gebunden. 
 
Eine Kursänderung oder auch schon das Ausbleiben einer Kursänderung des dem 
derivativen Produktes zugrunde liegenden Basiswertes kann den Wert des Derivates 
überproportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern. Der Inhaber eines Derivates kann im 
Falle einer begrenzten Laufzeit nicht darauf vertrauen, dass sich der Preis des Derivates 
rechtzeitig wieder erholen wird. 
 
b. Risiken bezogen auf der Basiswert Aktie bzw. aktie nvertretendes Wertpapier 
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Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiken, die sich aus Schwankungen des Aktienkurses ergeben sowie das Risiko der 
Zahlungsunfähigkeit des Aktienemittenten  
 
Derivate bezogen auf Aktien oder bzw. aktienvertretende Wertpapiere eines Unternehmens 
sind mit besonderen Risiken verbunden, die außerhalb des Einflussbereichs der Emittentin 
liegen. Hierzu gehören die Risiken, die sich aus den Schwankungen des (Aktien-)Kurses 
ergeben, sowie z.B. das Risiko, dass das betreffende Unternehmen zahlungsunfähig wird, 
dass über das Vermögen des Unternehmens ein Insolvenzverfahren oder ein dem 
deutschen Insolvenzverfahren vergleichbares Verfahren eröffnet wird oder dass 
vergleichbare Ereignisse in Bezug auf das Unternehmen stattfinden, die zu einem 
Totalverlust für den Anleger der Derivate führen können.  
 
Risiken im Zusammenhang mit der Entwicklung der Kap italmärkte und Unternehmen 
mit niedriger bis mittlerer Marktkapitalisierung 
 
Darüber hinaus hängt die Wertentwicklung der Aktien bzw. aktienvertretenden Wertpapiere 
in ganz besonderem Maße von Entwicklungen an den Kapitalmärkten ab, die wiederum von 
der allgemeinen globalen Lage und spezifischen wirtschaftlichen und politischen 
Gegebenheiten beeinflusst werden. Aktien von Unternehmen bzw. aktienvertretende 
Wertpapiere mit einer niedrigen bis mittleren Marktkapitalisierung unterliegen möglicherweise 
noch höheren Risiken (z.B. in Bezug auf Volatilität oder Insolvenz) als die Aktien von 
größeren Unternehmen bzw. aktienvertretender Wertpapiere Im Hinblick auf größere 
Unternehmen. Darüber hinaus können Aktien von Unternehmen bzw. entsprechende 
aktienvertretende Wertpapiere mit niedriger Marktkapitalisierung aufgrund niedriger 
Handelsvolumina extrem illiquide sein.  
 
Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Risiken im Zusammenhang mit Unternehmen, die ihren G eschäftssitz oder ihre 
maßgebliche Betriebstätigkeit in Ländern mit geringer  Rechtssicherheit haben  
 
Aktien von Unternehmen bzw. entsprechende aktienvertretende Wertpapiere, die ihren 
Geschäftssitz oder maßgebliche Betriebstätigkeit in Ländern haben bzw. abwickeln, in denen 
eine geringe Rechtssicherheit herrscht, unterliegen zusätzlichen Risiken, wie z.B. dem Risiko 
von Regierungsmaßnahmen oder Verstaatlichungen. Dies kann zu einem Gesamt- oder 
Teilverlust des Wertes der Aktie bzw. des entsprechenden aktienvertretenden Wertpapiers 
führen. Die Realisierung solcher Risiken kann dann für Inhaber von Derivaten bezogen auf 
solche Aktien bzw. aktienvertretende Wertpapiere zum Total- oder Teilverlust des 
investierten Kapitals führen.  
 
Risiken im Zusammenhang mit aktienvertretenden Wert papieren 
 
Handelt es sich bei dem Basiswert um aktienvertretende Wertpapiere (z.B. um American 
Depositary Receipts ("ADRs") oder Global Depositary Receipts ("GDRs"), zusammen 
"Depositary Receipts"), können zusätzliche Risiken auftreten. ADRs sind in den Vereinigten 
Staaten von Amerika ausgegebene Wertpapiere in Form von Anteilsscheinen an einem 
Bestand von Aktien, der in dem Sitzland des Emittenten der zugrunde liegenden Aktien 
außerhalb der USA gehalten wird. GDRs sind ebenfalls Wertpapiere in Form von 
Anteilsscheinen an einem Bestand von Aktien, der in dem Sitzland des Emittenten der 
zugrunde liegenden Aktien gehalten wird. Sie unterscheiden sich von dem als ADR 
bezeichneten Anteilsschein i.d.R. dadurch, dass sie regelmäßig außerhalb der Vereinigten 
Staaten von Amerika öffentlich angeboten bzw. ausgegeben werden. Jedes Depositary 
Receipt verkörpert eine oder mehrere Aktien oder einen Bruchteil des Wertpapiers einer 
ausländischen Aktiengesellschaft. Rechtlicher Eigentümer der zugrunde liegenden Aktien ist 
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bei beiden Typen von Depositary Receipts die Depotbank, die zugleich Ausgabestelle der 
Depositary Receipts ist.  
 
Je nachdem, unter welcher Rechtsordnung die Depositary Receipts emittiert worden sind 
und welcher Rechtsordnung der Depotvertrag unterliegt, kann nicht ausgeschlossen werden, 
dass die entsprechende Rechtsordnung den Inhaber des Depositary Receipts nicht als den 
eigentlich wirtschaftlich Berechtigten an den zugrunde liegenden Aktien anerkennt. 
Insbesondere im Falle einer Insolvenz der Depotbank beziehungsweise im Falle von 
Zwangsvollstreckungsmaßnahmen gegen diese ist es möglich, dass die den Depositary 
Receipts zugrunde liegenden Aktien mit einer Verfügungsbeschränkung belegt werden bzw. 
dass diese Aktien im Rahmen einer Zwangsvollstreckungsmaßnahme gegen die Depotbank 
wirtschaftlich verwertet werden. Ist dies der Fall, verliert der Inhaber des Depositary Receipts 
die durch den Anteilsschein (Depositary Receipt) verbrieften Rechte an den zugrunde 
liegenden Aktien. Das Depositary Receipt als Basiswert wird dadurch wertlos, was dazu 
führt, dass auch die auf dieses Depositary Receipt bezogenen Wertpapiere wertlos werden. 
In einer solchen Konstellation besteht für den Anleger - vorbehaltlich eines ggf. 
vorgesehenen unbedingten Mindesttilgungsbetrags oder sonstigen (teilweisen) 
Kapitalschutzes - das Risiko eines Totalverlusts.  
  
Zu beachten ist ferner, dass die Depotbank das Angebot der Depositary Receipts jederzeit 
einstellen kann und die Emittentin dieser Optionsscheine in diesem Fall beziehungsweise im 
Fall der Insolvenz der Depotbank - nach genauer Maßgabe der Optionsscheine zur 
Anpassung der Produktbedingungen bzw. zur Kündigung der Optionsscheine berechtigt ist.  
 
Risiken in Bezug auf Dividendenzahlungen  
 
Ferner bestehen Risiken, die in Bezug auf die Dividendenzahlungen des Unternehmens 
auftreten. Inhaber von Derivaten bezogen auf Aktien bzw. aktienvertretende Wertpapiere 
erhalten im Gegensatz zu Anlegern, die unmittelbare Aktieninvestitionen tätigen, keine 
Dividenden oder sonstige Ausschüttungen, die an die Inhaber der in Bezug genommenen 
Aktien gezahlt werden. Außerdem müssen gezahlte oder erwartete Ausschüttungen einer als 
Basiswert dienenden Aktie bzw. aktienvertretenden Wertpapier (wie z.B. Dividenden), die 
von der Emittentin vereinnahmt werden, nicht im Preis der Derivate berücksichtigt werden. 
Werden erwartete Dividenden berücksichtigt, so können sie auf Basis der für die gesamte 
Laufzeit oder einen bestimmten Zeitabschnitt erwarteten Erträge bereits vor dem "Ex-
Dividende"-Tag der Aktie bzw. des aktienvertretenden Wertpapieres in Abzug gebracht 
werden. Von der Emittentin zur Bewertung verwendete Dividendenschätzungen können sich 
während der Laufzeit der Derivate verändern oder von der allgemein im Markt erwarteten 
oder der tatsächlich gezahlten Dividende abweichen. Dies kann ebenfalls Einfluss auf die 
Preisstellung im Sekundärmarkt haben.  
 
Risiken im Zusammenhang mit Interessenkonflikten der Emittentin durch eigenen 
Besitz der Aktien 
 
Außerdem besteht die Möglichkeit, dass die Emittentin der Derivate sowie die mit der 
Emittentin verbundenen Unternehmen Aktien der Gesellschaft bzw. aktienvertretende 
Wertpapiere besitzen, die den Basiswert emittiert hat. Dies kann zu zusätzlichen 
Interessenkonflikten führen.  
 
Risiken im Falle eines IPOs des Basiswerts vor Aufna hme des Handels 
 
Zudem kann – im Falle eines IPOs des Basiswertes – der Basiswert zum Zeitpunkt der 
Emission möglicherweise noch an keiner Börse, insbesondere nicht an der Maßgeblichen 
Börse, gehandelt werden. Vor der Aufnahme des Handels des Basiswertes gibt es keinen 
öffentlichen Markt für den Basiswert, so dass bis zur Aufnahme des Handels die vom Market 
Maker gestellten Ankaufs- und Verkaufspreise nicht auf der Grundlage von branchen-



 

 15 

üblichen Preismodellen berechnet werden können. Der Platzierungspreis für den Basiswert, 
entspricht zudem möglicherweise nicht dem Kurs, zu dem der Basiswert nach der Aufnahme 
des Handels an den Börsen gehandelt wird.  
 
Risiken bei der physischen Lieferung von Namensaktien  
 
Liefert die Emittentin gemäß den Produktbedingungen Namensaktien an den Anleger, ist die 
Wahrnehmung von Rechten aus den Aktien (z.B. Teilnahme an der Hauptversammlung und 
Ausübung des Stimmrechts) grundsätzlich nur für Aktionäre möglich, die im Aktienbuch oder 
einem vergleichbaren offiziellen Aktionärsregister der Gesellschaft eingetragen sind. Eine 
Verpflichtung der Emittentin zur Lieferung der Aktien beschränkt sich grundsätzlich nur auf 
das Zurverfügungstellen der Aktien in börsenmäßig lieferbarer Form und Ausstattung und 
umfasst nicht die Eintragung in das Aktienbuch. Ein Anspruch wegen Nichterfüllung, 
insbesondere auf Rückabwicklung oder Schadensersatz, ist in einem solchen Fall 
ausgeschlossen. 
 
 
c. Risiken in Bezug auf den Basiswert Aktienkorb 
 
Wesentlichste Risikofaktoren  
 
Risiken, die sich aus Schwankungen der Aktienkurse ergeben sowie das Risiko der 
Zahlungsunfähigkeit der Aktienemittenten  
 
Ein Aktienkorb besteht aus einer bestimmten bei Emission festgelegten Anzahl von Aktien 
(die "Korbaktien"). Während der Laufzeit der Derivate findet grundsätzlich keine ordentliche 
Anpassung oder Umschichtung der jeweiligen Korbaktien statt.  
 
Derivate bezogen auf einen Aktienkorb sind mit besonderen Risiken verbunden, die 
außerhalb des Einflussbereichs der Emittentin liegen. Hierzu gehören die Risiken, die sich 
aus den Schwankungen des Aktienkurses der Korbaktien ergeben, sowie z.B. das Risiko, 
dass das betreffende Unternehmen im Aktienkorb zahlungsunfähig wird, dass über das 
Vermögen des Unternehmens im Aktienkorb ein Insolvenzverfahren oder ein dem deutschen 
Insolvenzverfahren vergleichbares Verfahren eröffnet wird oder dass vergleichbare 
Ereignisse in Bezug auf das Unternehmen im Aktienkorb stattfinden, die zu einem 
Totalverlust für den Anleger der Derivate führen können.  
 
Risiken im Zusammenhang mit der Entwicklung der Kap italmärkte und Unternehmen 
mit niedriger bis mittlerer Marktkapitalisierung  
 
Darüber hinaus hängt die Wertentwicklung der Aktien im Aktienkorb in ganz besonderem 
Maße von Entwicklungen an den Kapitalmärkten ab, die wiederum von der allgemeinen 
globalen Lage und spezifischen wirtschaftlichen und politischen Gegebenheiten beeinflusst 
werden. Aktien von Unternehmen im Aktienkorb mit einer niedrigen bis mittleren 
Marktkapitalisierung unterliegen möglicherweise noch höheren Risiken (z.B. in Bezug auf 
Volatilität oder Insolvenz) als die Aktien von größeren Unternehmen. Darüber hinaus können 
Korbaktien von Unternehmen mit niedriger Marktkapitalisierung aufgrund niedriger 
Handelsvolumina extrem illiquide sein. Auch die Korrelation zwischen den Korbaktien 
untereinander kann einen Einfluss auf den Wert der Wertpapiere haben.  
 
Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Risiken im Zusammenhang mit Unternehmen, die ihren G eschäftssitz oder ihre 
maßgebliche Betriebstätigkeit in Ländern mit geringer  Rechtssicherheit haben  
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Aktien von Unternehmen im Aktienkorb, die ihren Geschäftssitz oder maßgebliche 
Betriebstätigkeit in Ländern haben bzw. abwickeln, in denen eine geringe Rechtssicherheit 
herrscht, unterliegen zusätzlichen Risiken, wie z.B. dem Risiko von Regierungsmaßnahmen 
oder Verstaatlichungen. Dies kann zu einem Gesamt- oder Teilverlust des Wertes der Aktie 
im Aktienkorb führen. Die Realisierung solcher Risiken kann dann für Inhaber von Derivaten 
bezogen auf einen Aktienkorb zum Total- oder Teilverlust des investierten Kapitals führen.  
 
Risiken in Bezug auf Dividendenzahlungen  
 
Ferner bestehen Risiken, die in Bezug auf die Dividendenzahlungen des Unternehmens im 
Aktienkorb auftreten. Inhaber von Derivaten bezogen auf Aktien erhalten im Gegensatz zu 
Anlegern, die unmittelbare Aktieninvestitionen tätigen, keine Dividenden oder sonstige 
Ausschüttungen, die an die Inhaber der in Bezug genommenen Aktien gezahlt werden. 
Außerdem müssen gezahlte oder erwartete Ausschüttungen einer als Basiswert dienenden 
Aktie (wie z.B. Dividenden), die von der Emittentin vereinnahmt werden, nicht im Preis der 
Derivate berücksichtigt werden. Werden erwartete Dividenden berücksichtigt, so können sie 
auf Basis der für die gesamte Laufzeit oder einen bestimmten Zeitabschnitt erwarteten 
Erträge bereits vor dem "Ex-Dividende"-Tag der Korbaktie in Abzug gebracht werden. Von 
der Emittentin zur Bewertung verwendete Dividendenschätzungen können sich während der 
Laufzeit der Derivate verändern oder von der allgemein im Markt erwarteten oder der 
tatsächlich gezahlten Dividende abweichen. Dies kann ebenfalls Einfluss auf die 
Preisstellung im Sekundärmarkt haben.  
 
Risiken im Zusammenhang mit Interessenkonflikten der Emittentin durch eigenen 
Besitz der Aktien 
 
Außerdem besteht die Möglichkeit, dass die Emittentin der Derivate sowie die mit der 
Emittentin verbundenen Unternehmen Aktien der Gesellschaft besitzen, die die im 
Aktienkorb enthaltene Aktie emittiert hat. Dies kann zu zusätzlichen Interessenkonflikten 
führen.  
 
 
d. Risiken bezogen auf den Basiswert Index 
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiken in Bezug auf die Abhängigkeit des Index vom Wert der Indexbestandteile  
 
Der Wert eines Index wird auf Grundlage des Wertes seiner Bestandteile berechnet. 
Veränderungen der Preise der Indexbestandteile, der Indexzusammensetzung sowie andere 
Faktoren, die sich auf den Wert der Indexbestandteile auswirken (können), beeinflussen 
auch den Wert der Derivate, die sich auf den entsprechenden Index beziehen und können 
sich somit auf den Ertrag einer Anlage in diesen Derivaten auswirken. Schwankungen des 
Werts eines Indexbestandteils können durch Schwankungen des Werts anderer 
Indexbestandteile ausgeglichen oder verstärkt werden. Die Wertentwicklung eines Index in 
der Vergangenheit stellt keine Garantie für dessen zukünftige Wertentwicklung dar. Ein als 
Basiswert eingesetzter Index steht ggf. nicht für die gesamte Laufzeit der Derivate zur 
Verfügung und wird möglicherweise ausgetauscht oder vom Emittenten selbst 
weiterberechnet. In diesen oder anderen in den Endgültigen Bedingungen genannten Fällen 
können Derivate auch von der Emittentin gekündigt werden. 
 
Länder- und Branchenspezifische Konzentrationsrisiken  
 
Der als Basiswert dienende Index bildet möglicherweise nur die Wertentwicklung von 
Vermögenswerten bestimmter Länder oder bestimmter Branchen ab. In diesem Fall sind die 
Anleger einem Konzentrationsrisiko ausgesetzt. Im Falle einer ungünstigen wirtschaftlichen 
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Entwicklung in einem Land oder in Bezug auf eine bestimmte Branche kann sich diese 
Entwicklung nachteilig für den Anleger auswirken. Sind mehrere Länder oder Branchen in 
dem Index vertreten, ist es möglich, dass diese ungleich gewichtet werden. Dies bedeutet, 
dass der Index im Falle einer ungünstigen Entwicklung in einem Land oder einer Branche mit 
einer hohen Gewichtung im Index den Wert des Index unverhältnismäßig nachteilig 
beeinflussen kann. 
 
Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Keine Teilnahme an Dividendenausschüttungen beim Pre isindex 
 
Ist der als Basiswert dienende Index ein Preisindex, führen Dividendenausschüttungen der 
im Index enthaltenen Aktien - anders als bei Performanceindizes - zu einer Verringerung des 
Indexstands. Anleger nehmen somit nicht an Dividenden oder sonstigen Ausschüttungen in 
Bezug auf die im Preisindex enthaltenen Aktien teil. 
 
Risiko in Bezug auf die Veröffentlichung der Indexzusa mmensetzung  
 
Auch wenn die Zusammensetzung der Indizes auf einer Website oder in sonstigen, in den 
Produktbedingungen genannten Medien zu veröffentlichen ist, entspricht die veröffentlichte 
Zusammensetzung möglicherweise nicht immer der aktuellen Zusammensetzung des 
betreffenden Index, weil die Veröffentlichung der aktualisierten Zusammensetzung auf der 
Website des jeweiligen Indexsponsors unter Umständen mit einer erheblichen Verzögerung 
von bis zu mehreren Monaten erfolgt. 
 
Keine Haftung des Indexsponsors  
 
Der Index wird grundsätzlich von dem Indexsponsor ohne Berücksichtigung der Interessen 
der Emittentin oder der Inhaber der Derivate zusammengesetzt und berechnet. Die Index-
sponsoren übernehmen grundsätzlich keine Verpflichtung oder Haftung in Bezug auf die 
Ausgabe, den Verkauf bzw. den Handel der Derivate.  
 
 
e. Risiken in Bezug auf den Basiswert Wikifolio-Inde x 
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiken von Wertveränderungen der zugrunde liegenden  Bestandteile des fiktiven 
Referenzportfolios 
 
Ein Wikifolio-Index spiegelt die Wertentwicklung eines fiktiven Referenzportfolios wieder, das 
sich aus an Deutschen Börsen (Regulierter Markt und Freiverkehr/Open Market) gelisteten 
Aktien, ADRs, Bezugsrechten, Exchange Traded Products („ETPs“), (Exchange Traded 
Fonds („ETFs“), Exchange Traded Commodities („ETCs“) und Exchange Traded Notes 
(„ETNs“)), Fonds, Anleihen, sowie Derivaten auf diese Underlyings, sowie Derivate auf 
Indizes (incl. Wikifolio-Indizes), Währungen, Zinsterminkontrakte, Futures und Rohstoffe (in 
diesem Abschnitt „Wikifolio Index“ die „Wertpapiere“) und einem Barbestand, welcher 
teilweise oder ganz in Fremdwährungen gehalten werden kann, (zusammen die 
„Bestandteile des fiktiven Referenzportfolios“) zusammensetzen kann.  
 
Wertveränderungen der zugrunde liegenden Bestandteile des fiktiven Referenzportfolios 
führen zu Veränderungen des Wertes des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios und damit 
auch beim Stand des betreffenden Wikifolio-Index, welcher das jeweilige fiktive 
Referenzportfolio 1:1 abbildet.  
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Der Zertifikatsinhaber trägt daher das Risiko einen Verlust realisieren zu müssen, wenn der 
betreffende Indexwert, auf dessen Grundlage der Auszahlungsbetrag je Zertifikat berechnet 
wird, niedriger ist als der Einstandspreis des Zertifikatsinhabers je Zertifikat.  
 
Die Marktbedingungen können sich in eine Richtung entwickeln, in der die Anlagestrategie 
nicht die angestrebte positive Wertentwicklung des fiktiven Referenzportfolios und damit des 
jeweiligen Index erbringen, sondern vielmehr einen Wertverlust des fiktiven Referenz-
portfolios und damit des betreffenden Index nach sich ziehen können. In diesem Fall trägt 
der Zertifikatsinhaber das Risiko, bei Einlösung der Zertifikate bzw. bei Kündigung der 
Zertifikate durch die Emittentin einen Verlust realisieren zu müssen, wenn der auf Grundlage 
des jeweiligen Indexwertes ermittelte Auszahlungsbetrag je Zertifikat niedriger ist, als der 
Einstandspreis des Zertifikatsinhabers je Zertifikat.  
 
Risiken im Hinblick auf die Bestandteile des fiktiven  Referenzportfolios 
 
Aktien/ADRs: Die Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios kann zu 
einem beträchtlichen Teil auf Aktien bzw. ADRs ausgerichtet sein. Die Verlustrisiken von 
Anlagen in Aktien bzw. ADRs sind häufig höher, als die mit Anlagen in 
Schuldverschreibungen oder anderen Schuldtiteln verbundenen Risiken.  
 
Insbesondere die Wertpapiere von kleineren und mittleren Unternehmen (im Hinblick auf die 
Marktkapitalisierung) können einen begrenzteren Markt haben als Wertpapiere von größeren 
Unternehmen. Dementsprechend kann es bei solchen Wertpapieren schwieriger sein, 
Verkäufe zu einem günstigen Zeitpunkt oder ohne beträchtlichen Preisverlust durchzuführen, 
als bei Wertpapieren von Unternehmen mit einer großen Marktkapitalisierung und einem 
breiter gefächerten Handelsmarkt. Darüber hinaus unterliegen Wertpapiere von kleinen oder 
mittleren Unternehmen häufig größeren Kursschwankungen, da sie im Allgemeinen 
empfindlicher auf negative Marktfaktoren wie ungünstige Wirtschaftsberichte reagieren. 
Ferner kann das Risiko der Insolvenz höher sein, als bei Unternehmen, die eine 
vergleichsweise hohe Marktkapitalisierung aufweisen. Auch ist der Spread zwischen Geld- 
und Brief-Kurs in der Regel breiter als der von Aktien mit hoher Marktkapitalisierung. 
 
Bezugsrechte: Die Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios kann zu 
einem beträchtlichen Teil Bezugsrechte beinhalten. Im Hinblick auf Bezugsrechte besteht 
das Risiko, dass diese - sollte ein Bezugsrechtshandel erfolgen - zum Ablauf der Bezugsfrist 
wertlos verfallen. 
 
Fonds/ETPs: Die Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios kann zu 
einem beträchtlichen Teil auf Fonds bzw. ETPs ausgerichtet sein. Interne Kosten für die 
Verwaltung und das Management des Fonds bzw. des ETPs verschlechtern die 
Gewinnerwartung des im jeweiligen fiktiven Referenzportfolio enthaltenen Fonds/ETPs und 
damit des fiktiven Referenzportfolios. Die Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven 
Referenzportfolios kann durch den Einsatz von Fonds bzw. ETPs eine Investmentstrategie 
abbilden die auf fallende Kurse setzt.  
 
Festverzinsliche Wertpapiere von Emittenten mit schlechter Bonität/nachrangige 
Schuldverschreibungen: Die Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios 
kann zu einem beträchtlichen Teil Wertpapiere von Emittenten beinhalten, die eine geringe 
Bonität (bzw. ein niedriges Rating) aufweisen. Mit diesen Emittenten ist typischerweise ein 
erhöhtes Insolvenzrisiko verbunden. 
 
Das jeweilige fiktive Referenzportfolio kann ferner nachrangige Schuldverschreibungen 
enthalten. Diese Schuldverschreibungen stehen dem Eigenkapital näher als dem 
Fremdkapital. Deshalb gelten für sie die für Aktien dargelegten Risiken entsprechend. 
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Derivate: Das jeweilige fiktive Referenzportfolio kann zu einem beträchtlichen Teil Derivate 
beinhalten. „Derivate“ sind Finanzinstrumente oder Kontrakte, deren Wertentwicklung von 
anderen Wertpapieren (Aktien oder festverzinslichen), Währungen, Zinsen, Indizes (incl. 
Wikifolio-Indizes) oder anderen Werten, dem relativen Wert von zwei oder mehr Elementen 
oder Werten, wirtschaftlichen oder anderen Aktivitäten oder sonstigen Elementen abhängt 
bzw. sich daraus ableitet. Diese Produkte sind oft komplex, beinhalten häufig eine 
beträchtliche Hebelwirkung und können sehr schwankungsanfällig sein. Im Allgemeinen 
bringen Derivate neben Chancen auch hohe Risiken (einschließlich des Risikos eines 
Totalverlusts) mit sich.  
 
Ggfs. können interne Kosten des Derivates, z.B. für Zertifikatsgebühren oder Performance-
gebühren, die Gewinnerwartung des im jeweiligen fiktiven Referenzportfolio enthaltenen 
Derivats verschlechtern und damit auch die des fiktiven Referenzportfolios. 
 
Die Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios kann Derivate von 
Emittenten beinhalten, die eine geringe Bonität (bzw. ein niedriges Rating) aufweisen. 
Darüber hinaus kann die Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios durch 
den Einsatz von Derivaten eine Investmentstrategie abbilden, die auf fallende Kurse setzt.  
 
Mit den Emittenten der Derivate ist ein Insolvenzrisiko verbunden. Sollten interne Kosten des 
jeweiligen Emittenten in die Produkte eingerechnet werden, verschlechtern diese die 
Gewinnerwartung des Derivates und damit des fiktiven Referenzportfolios. 
 
Wechselkurs- und Währungsrisiken: Das jeweilige fiktive Referenzportfolio kann zu einem 
beträchtlichen Teil Bestandteile in Fremdwährungen beinhalten. In diesem Fall ergibt sich 
das Risiko von Währungsverlusten, die etwa entstehen, wenn der Wert dieser Währungen 
fällt. 
 
Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Wikifolio-Index kein im Markt etablierter Index 
 
Ist der Basiswert ein Wikifolio-Index, ist zu berücksichtigen, dass es sich bei dem 
betreffenden Wikifolio-Index nicht um einen im Markt etablierten Index handelt. Vielmehr wird 
der betreffende Wikifolio-Index von der Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG als 
Index-Sponsor (in dieser Eigenschaft: der „Sponsor“) im Wesentlichen nur dazu zusammen-
gestellt, verändert, berechnet und veröffentlicht um als Bezugsobjekt für Endlos-Zertifikate zu 
dienen. 
 
Die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG als Berechnungsstelle ist Administrator im 
Sinne Verordnung (EU) 2016/1011 des Europäischen Parlaments und des Rats vom 8. Juni 
2016 über Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Referenzwert oder 
zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds verwendet werden, und zur 
Änderung der Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der Verordnung (EU) Nr. 
596/2014. Die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG ist in das Register nach Artikel 36 
dieser Verordnung eingetragen. 
 
Bei der Zusammenstellung, Veränderung und Berechnung des jeweiligen fiktiven 
Referenzportfolios, welches durch den jeweiligen Index 1:1 abgebildet wird, lässt sich der 
Sponsor von der wikifolio Financial Technologies AG, Wien/Österreich, (in diesem Abschnitt 
„Wikifolio Index“ der „Berater“) beraten. Der Berater wiederum bedient sich bei der 
Erbringung seiner Beraterleistungen der Unterstützung Dritter, sogenannter „Redakteure“, 
welche Musterdepots auf der Internetseite www.wikifolio.com veröffentlichen. Redakteur 
können dabei z.B. Privatpersonen, Vermögensverwalter oder Medienunternehmen sein. 
Jedes dieser Musterdepots kann dabei als Grundlage eines fiktiven Referenzportfolios 
dienen auf das sich ein betreffender Wikifolio-Index bezieht. 
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Risiken aus der Verantwortung für die Zusammensetzun g des generellen und 
konkreten Anlageuniversums  
 
Der Sponsor legt die Wertpapiere fest, die grundsätzlich in ein Musterdepot und damit in ein 
fiktives Referenzportfolio aufgenommen werden können (das „generelle Anlageuniversum“) 
und teilt diese in verschiedene Anlagekategorien ein. Dabei ist der Sponsor in seiner 
Entscheidung frei Anpassungen im Hinblick auf das generelle Anlageuniversum 
vorzunehmen. Das bedeutet, dass die Aufnahme von Wertpapieren in das generelle 
Anlageuniversum und eine Streichung von Wertpapieren aus dem generelle 
Anlageuniversum jederzeit durch den Sponsor vorgenommen werden kann. Letzteres kann 
z.B. der Fall sein, wenn im Hinblick auf ein Wertpapier die Notierung eingestellt wird oder 
nach Ansicht des Sponsors eine nicht ausreichende Marktliquidität vorliegt. Darüber hinaus 
ist der Sponsor berechtigt, die Einteilung von Wertpapieren in Anlagekategorien zu ändern.  
 
Des Weiteren ist der Sponsor berechtigt aber nicht verpflichtet für jedes fiktive 
Referenzportfolio das generelle Anlageuniversum auf bestimmte Anlagekategorien 
einzuschränken (z.B. nur Aktien) („konkretes Anlageuniversum“). Änderungen der Einteilung 
von Wertpapieren in Anlagekategorien können damit Auswirkungen auf das konkrete 
Anlageuniversum und damit auch auf die aktuelle Zusammensetzung des fiktiven Referenz-
portfolios haben. 
 
Auch Änderungen des generellen Anlageuniversums können Einfluss auf das konkrete 
Anlageuniversum und damit auch auf die aktuelle Zusammensetzung des fiktiven Referenz-
portfolios haben. So führt eine Streichung eines Wertpapieres aus dem generellen 
Anlageuniversum automatisch zu einer Streichung des Wertpapieres aus dem konkreten 
Anlageuniversum und aus dem fiktiven Referenzportfolio.  
 
Eine entsprechende Maßnahme des Sponsors kann dazu führen, dass sich der Wert des 
fiktiven Referenzportfolios und damit der Stand des Wikifolio-Index, welcher das fiktive 
Referenzportfolio 1:1 abbildet, nicht so entwickelt wie wenn die Maßnahme nicht 
vorgenommen worden wäre.  
 
Risiken aufgrund des Auswahlprozesses des Sponsors u nd seines Beraters  
 
Der Auswahlprozess im Hinblick auf die Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios 
wird durch den Sponsor getroffen, wobei die Bestandteile des fiktiven Referenzportfolios 
zeitnah nach der Auswahl des Sponsors jedoch mit einiger Verzögerung auf der Internetseite 
www.wikifolio.com veröffentlicht werden. Der Zertifikatsinhaber muss daher auf die Auswahl 
des Sponsors vertrauen und kann nicht im Vorfeld einer Auswahl des Sponsors entscheiden, 
ob er weiterhin in den Zertifikaten investiert sein möchte.  
 
Für die Anlagestrategien, die Berechnung des fiktiven Referenzportfolios und die 
Berechnung des betreffenden Wikifolio-Index ist ausschließlich der Sponsor verantwortlich. 
Weder die Berechnung des fiktiven Referenzportfolios, des betreffenden Index noch sonstige 
auf den betreffenden Wikifolio-Index bezogene Vorgänge werden von einem unabhängigen 
Dritten, z.B. einem Wirtschaftsprüfer, geprüft.  
 
Ferner ist keine Maximalgewichtung für jeden einzelnen Bestandteil des fiktiven 
Referenzportfolios vorgesehen. Soweit ein Redakteur die Gewichtung einzelner Bestandteile 
vorschlägt ist der Sponsor an diesen Vorschlag nicht gebunden, Daher können einzelne 
Bestandteile überproportional im betreffenden fiktiven Referenzportfolio vertreten sein. Dies 
bedeutet, dass im Fall einer ungünstigen Entwicklung eines Bestandteils, der in dem 
betreffenden fiktiven Referenzportfolio enthalten ist, der Wert des fiktiven Referenzportfolios 
und damit des Wikifolio-Index, welcher das fiktive Referenzportfolio 1:1 abbildet, 
überproportional an Wert verlieren kann. 
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Risiken im Hinblick auf die Veränderung der Zusamme nsetzung des fiktiven 
Referenzportfolios durch den Sponsor 
 
Das betreffende fiktive Referenzportfolio, welches den jeweiligen Wikifolio-Index 1:1 abbildet, 
wird von dem Sponsor zusammengestellt, verändert, berechnet und veröffentlicht. Dies 
erfolgt nach einer durch den Sponsor festgelegten Vorgehensweise, nach der 
Entscheidungen im Hinblick auf die Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven Referenz-
portfolios getroffen werden (in diesem Abschnitt „Wikifolio Index“ die „Anlagestrategie“).  
 
Der Sponsor trägt damit die Verantwortung für die aktuelle Zusammensetzung des fiktiven 
Referenzportfolios, d.h. die Verantwortung im Hinblick auf die Auswahl und die Anzahl der 
jeweiligen im fiktiven Referenzportfolio enthaltenen Wertpapiere (z.B. 100 Aktien der Daimler 
AG).  
 
Grundsätzlich bildet die Handelsidee des Redakteurs die Grundlage der Anlagestrategie des 
Sponsors, der sich diese zu Eigen macht. Daher übernimmt der Sponsor grundsätzlich die 
Vorschläge des Redakteurs zur Umsetzung seiner Handelsidee. 
 
Eine von der Handelsidee des Redakteurs abweichende Maßnahme des Sponsors ist jedoch 
jederzeit aufgrund technischer bzw. praktischer Erwägungsgründe möglich. Bei 
Veränderungen der Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios kann es zu Wert-
verlusten des betreffenden fiktiven Referenzportfolios und damit des Index, welcher das 
fiktive Referenzportfolio 1:1 abbildet, kommen, die die Tatsache reflektieren, dass der 
Verkauf eines vorhandenen Bestandteils des fiktiven Referenzportfolios mit einem Abschlag 
verbunden und der Kauf eines neuen Bestandteils mit einem Aufschlag verbunden ist.  
 
Ferner kann es sein, dass die Veränderung der Zusammensetzung des fiktiven 
Referenzportfolios dazu führt, dass sich der Wert des fiktiven Referenzportfolios und damit 
der Stand des Wikifolio-Index, welcher das fiktive Referenzportfolio 1:1 abbildet, infolge einer 
nachteiligen, künftigen Wertentwicklung der neu ausgewählten Bestandteile des fiktiven 
Referenzportfolios vermindert. Umgekehrt kann es aber auch sein, dass der Sponsor keine 
Veränderungen der Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios vornimmt, obwohl 
sich die Bestandteile des fiktiven Referenzportfolios über einen gewissen Zeitraum nachteilig 
entwickelt haben und sich dadurch der Wert des fiktiven Referenzportfolios und damit der 
Stand des Wikifolio-Index, welches das fiktive Referenzportfolio 1:1 abbildet, vermindert hat. 
In einem solchen Fall besteht keine Verpflichtung des Sponsors, die Zusammensetzung des 
fiktiven Referenzportfolios zu verändern, um auf diese Weise einer weiteren nachteiligen 
Wertentwicklung des fiktiven Referenzportfolios entgegenzuwirken. 
 
Schlüsselpersonenrisiken  
 
Die Beratung des Sponsors im Hinblick auf die Zusammensetzung des fiktiven 
Referenzportfolios erfolgt durch den Berater. Der Berater bedient sich zur Erfüllung seiner 
Beratungsleistung der Unterstützung der Redakteure (zusammen „Schlüsselpersonen“). Der 
Redakteur macht hierbei dem Sponsor Vorschläge sowohl im Hinblick auf die Einschränkung 
des generellen Anlageuniversums hinsichtlich der Anlagekategorien als auch im Hinblick auf 
die aktuelle Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios. Der Sponsor prüft sodann 
diese Vorschläge und macht sich diese ggfs. zu Eigen. 
 
Der Sponsor bzw. der Berater überprüft nicht die Qualifikation des Redakteurs. Damit 
können z.B. auch im Hinblick auf Wertpapiergeschäfte unerfahrene Redakteure beratend 
tätig werden. Darüber hinaus besteht das Risiko, dass ein Redakteur – z.B. wegen 
Erkrankung – ausfällt.  
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Zwischen dem Sponsor und dem Berater ist ein Kooperationsvertrag abgeschlossen worden, 
welcher ein beidseitiges Kündigungsrecht mit einer Frist von neun Monaten zum Ende eines 
Kalenderjahres vorsieht.  
 
Bei einer Beendigung der Geschäftsbeziehung in Bezug auf die Beratung im Hinblick auf die 
Zusammensetzung des betreffenden fiktiven Referenzportfolios oder den Ausfall eines 
Redakteurs könnte der Sponsor die bisher verfolgten Anlagestrategien nicht aufrecht-
erhalten.  
 
Risiken bezüglich der Sicherheiten 
 
Sicherheiten könnten nicht oder nicht bestandskräftig bestellt, nicht verwertet werden oder zu 
keinen oder nicht ausreichenden Erlösen führen. 
 
Die Verwertung der Sicherheiten unterliegt zunächst den Beschränkungen des 
Treuhandvertrags und der Sicherheitenvereinbarung. 
 
Es besteht das Risiko, dass die Sicherheiten, etwa aufgrund insolvenzrechtlicher oder 
sonstiger Regelungen wie Fehlen notwendiger Zustimmungen und Freigaben von 
Vertragspartnern, nicht oder nicht bestandskräftig erstellt werden. Die Sicherheiten könnten 
aus rechtlichen oder tatsächlichen Gründen durch den Treuhänder nicht verwertet werden 
und unter anderem auch, wen sich kein Erwerber für die Sicherheiten findet. 
 
Risiken könnten sich auch aus den jeweils anwendbaren insolvenzrechtlichen Regelungen 
ergeben, wenn die Bestellung der vom Treuhänder verwalteten Sicherheiten sich als 
unwirksam herausstellt oder aufgrund des anwendbaren Rechts vorrangige Rechte Dritter 
bestehen. 
 
Im Hinblick auf die Sicherung der Zinszahlungs- und Rückzahlungsansprüche kann damit 
nicht ausgeschlossen werden, dass im Rahmen einer Verwertung der vom Treuhänder 
verwahrten Sicherheiten der durch die Verwertung eingenommene Betrag nicht zur Deckung 
der Zins- und Rückzahlungsansprüche ausreicht. Ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals 
kann dabei eintreten, wenn nicht ausreichend Mittel zur Verfügung stehen.  
 
Insolvenz des Treuhänders oder der Pfandgeberin oder der kontoführenden Banken: 
Darüber hinaus tragen die Anleger auch das Insolvenzrisiko des Treuhänders, der 
kontoführenden Banken und der Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG. Im Fall der 
Insolvenz könnten die Pfandrechte nicht ausschließlich und/oder ohne Zeitverzug für die 
Bedienung der Ansprüche der Anleger zur Verfügung stehen. Ein vollständiger Verlust der 
Pfandrechte ist nicht auszuschließen. Für die Anleger besteht daher das Risiko, dass sie aus 
den Sicherheiten keine Erlöse erzielen können. 
 
Pflichtverletzung und Fehlentscheidungen des Treuhänders: Aufgrund der Treuhandstruktur 
nimmt der Treuhänder Aufgaben im Interesse der Anleihegläubiger entsprechend den 
Regelungen der Sicherheitenvereinbarung und des Treuhandvertrags wahr. Es besteht das 
Risiko, dass der Treuhänder seine vertraglichen oder gesetzlichen Pflichten verletzt, 
beispielsweise indem er nicht pflichtgemäß an der Bestellung der Pfandrechte mitwirkt, die 
Sicherheiten aus den wikifolio-Indexzertifikaten nicht pflichtgemäß entsprechend dem 
Treuhandvertrag verwaltet und Sicherheiten freigibt oder fehlerhaft verwertet. Verletzt der 
Treuhänder seine Pflichten oder trifft Fehlentscheidungen, kann dies zu Nachteilen für die 
Anleger führen, wenn der Treuhänder für seine Pflichtverletzungen – auch aufgrund 
Haftungsbegrenzungen – nicht oder nicht in vollem Umfang haftet, die Versicherung des 
Treuhänders nicht eingreift oder entsprechende Ansprüche gegen den Treuhänder und die 
Versicherung nicht durchsetzbar sind. 
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Risiken im Zusammenhang mit Barbeständen im fiktiven Referenzportfolio – keine 
Verzinsung  
 
Das jeweilige fiktive Referenzportfolio kann vollständig oder zu teilen aus einem fiktiven Bar-
vermögen, welches teilweise oder ganz in Fremdwährungen gehalten werden kann, 
bestehen. Eine Verzinsung des Barvermögens im Rahmen des fiktiven Referenzportfolios 
erfolgt nicht.  
 
Risiken im Hinblick auf anfallende Gebühren im Zusa mmenhang mit der Tätigkeit des 
Sponsors bzw. von ihm eingesetzter Berater 
 
Im Zusammenhang mit der Tätigkeit des Sponsors bzw. von ihm eingesetzter Berater fallen 
ggfs. Gebühren, eine Zertifikatsgebühr und eine Performancegebühr, an. Diese Gebühren 
fließen täglich in die Berechnung des betreffenden fiktiven Referenzportfolios ein und führen 
zu einer Verminderung des Wertes des fiktiven Referenzportfolios und damit auch des 
betreffenden Wikifolio-Index, welcher das fiktive Referenzportfolio 1:1 abbildet, und damit zu 
einer Verminderung des Auszahlungsbetrages, den der Anleger beanspruchen kann. 
 
Risiken im Zusammenhang mit der Änderung der Zusamm ensetzung des fiktiven 
Referenzportfolios außerhalb der Öffnungszeiten der Re ferenzbörsen 
 
Außerhalb der Öffnungszeiten der Referenzbörse ist der Spread zwischen Geld- und Brief-
Kurs in der Regel breiter als während der Öffnungszeiten der Referenzbörse. Soweit sich die 
Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios außerhalb der Öffnungszeiten der 
Referenzbörse ändert, kann dies daher negative Auswirkungen auf den Wert des fiktiven 
Referenzportfolios haben. 
 
f. Risiken in Bezug auf den Basiswert Index bei dene n die Lang & Schwarz 
TradeCenter AG & Co. KG Administrator im Sinne der Ve rordnung (EU) 2016/1011 des 
Europäischen Parlaments und des Rats vom 8. Juni 2016  ist 
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiken von Wertveränderungen der zugrunde liegenden  Bestandteile des fiktiven 
Referenzportfolio 
 
Indices bei denen die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG Administrator im Sinne der 
Verordnung (EU) 2016/1011 des Europäischen Parlaments und des Rats vom 8. Juni 2016 
ist (in diesem Abschnitt auch der „Index“) spiegeln die Wertentwicklung eines fiktiven 
Referenzportfolios wieder, das sich – je nach Ausgestaltung - aus an deutschen und 
internationalen Börsen (Regulierter Markt und Freiverkehr/Open Market) gelisteten Aktien 
und Bezugsrechten, ETPs, sowie Optionen, Derivaten und Futures (in diesem Abschnitt die 
„Finanzinstrumente“), jeweils als Long- und/oder Short-Position, und einem Barbestand 
(zusammen die „Bestandteile des fiktiven Referenzportfolios“) zusammensetzen kann. 
 
Der Wert des fiktiven Referenzportfolios und damit des Index, welcher das fiktive 
Referenzportfolio 1:1 abbildet, wird aufgrund des Wertes der Finanzinstrumente und einem 
Barbestand, ermittelt. Wertveränderungen der zugrunde liegenden Bestandteile des fiktiven 
Referenzportfolios führen zu Veränderungen des Wertes des fiktiven Referenzportfolios und 
damit auch beim Stand des Index. 
 
Risiken im Hinblick auf die potentiellen Bestandteil e des fiktiven Referenzportfolios 
 
Aktien: Die Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios kann zu einem beträchtlichen 
Teil auf Aktien ausgerichtet sein. Die Verlustrisiken von Anlagen in Aktien sind häufig höher, 
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als die mit Anlagen in Schuldverschreibungen oder anderen Schuldtiteln verbundenen 
Risiken. 
 
Insbesondere die Finanzinstrumente von kleineren und mittleren Unternehmen (im Hinblick 
auf die Marktkapitalisierung) können einen begrenzteren Markt haben als Finanzinstrumente 
von größeren Unternehmen. Dementsprechend kann es bei solchen Finanzinstrumenten 
schwieriger sein, Verkäufe zu einem günstigen Zeitpunkt oder ohne beträchtlichen 
Preisverlust durchzuführen, als bei Finanzinstrumenten von Unternehmen mit einer großen 
Marktkapitalisierung und einembreiter gefächerten Handelsmarkt. Darüber hinaus 
unterliegen Finanzinstrumente von kleinen oder mittleren Unternehmen häufig größeren 
Kursschwankungen, da sie im Allgemeinen empfindlicher auf negative Marktfaktoren wie 
ungünstige Wirtschaftsberichte reagieren. 
 
Ferner kann das Risiko der Insolvenz höher sein, als bei Unternehmen, die eine 
vergleichsweise hohe Marktkapitalisierung aufweisen. Auch ist der Spread zwischen Geld- 
und Brief-Kurs in der Regel breiter als der von Aktien mit hoher Marktkapitalisierung. 
 
Bezugsrechte: Die Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios kann zu einem 
beträchtlichen Teil Bezugsrechte beinhalten. Im Hinblick auf Bezugsrechte besteht das 
Risiko, dass diese - sollte ein Bezugsrechtshandel erfolgen - zum Ablauf der Bezugsfrist 
wertlos verfallen. 
 
Optionen/Derivate: Das fiktive Referenzportfolio kann zu einem beträchtlichen Teil 
Optionen/Derivate beinhalten. „Optionen“ und „Derivate“ sind Finanzinstrumente oder 
Kontrakte, deren Wertentwicklung von anderen Finanzinstrumenten (Aktien oder 
Festverzinslichen), Währungen, Zinsen, Indizes (inkl. Wikifolio-Indizes) oder anderen 
Werten, dem relativen Wert von zwei oder mehr Elementen oder Werten aus wirtschaftlichen 
oder anderen Aktivitäten oder sonstigen Elementen abhängt bzw. sich daraus ableitet. Diese 
Produkte sind oft komplex, beinhalten häufig eine beträchtliche Hebelwirkung und können 
sehr schwankungsanfällig sein. Im Allgemeinen bringen Optionen/Derivate neben Chancen 
auch hohe Risiken (einschließlich des Risikos eines Totalverlusts) mit sich. Ggfs. können 
interne Kosten, z.B. für Zertifikatsgebühren oder Performancegebühren, die 
Gewinnerwartung der/des im fiktiven Referenzportfolio enthaltenen Option/Derivats 
verschlechtern und damit auch die des fiktiven Referenzportfolios. 
 
Die Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios kann Optionen und Derivate von 
Emittenten beinhalten, die eine geringe Bonität (bzw. ein niedriges Rating) aufweisen. 
Darüber hinaus kann die Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios durch den 
Einsatz von Optionen/Derivaten eine Anlagestrategie abbilden, die auf fallende Kurse setzt. 
Mit den Emittenten der Optionen/Derivate ist ein Insolvenzrisiko verbunden. Sollten interne 
Kosten des jeweiligen Emittenten in die Produkte eingerechnet werden, verschlechtern diese 
die Gewinnerwartung des Derivates und damit die des fiktiven Referenzportfolios. 
 
ETPs: Die Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios kann zu einem 
beträchtlichen Teil auf ETPs ausgerichtet sein. Interne Kosten für die Verwaltung und das 
Management des des ETPs verschlechtern die Gewinnerwartung des im jeweiligen fiktiven 
Referenzportfolio enthaltenen ETPs und damit des fiktiven Referenzportfolios. Die 
Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios kann durch den Einsatz von 
ETPs eine Investmentstrategie abbilden die auf fallende Kurse setzt.  
 
Futures: Die Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios kann zu einem beträchtlichen 
Teil auf Futures ausgerichtet sein. Futures sind standardisierte Termingeschäfte. Zu einem 
festgelegten Verfalldatum wird ein Future durch die Lieferung des zugrunde liegenden 
Basisinstrumentes oder durch Barausgleich erfüllt. Futures werden an Terminbörsen 
gehandelt. Diese legen die Standards bezüglich Kontraktgröße, Vertragsgegenstand und 
Fälligkeitstermin fest. Die Preisentwicklung eines Futures hängt eng vom zugrunde 
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liegenden Basisinstrument ab. Generell kommt es dabei jedoch zu Ab- oder Aufschlägen 
gegenüber dem Kurs des Basisinstrumentes, da bei der Preisfindung eines Futures die 
unterschiedlichen Kosten in Bezug auf die Abwicklung und Verwahrung sowie eine fehlende 
Ausschüttung von Zinsen und Dividenden berücksichtigt werden. Auch kann die Liquidität 
am Future- und am Kassamarkt voneinander abweichen, was zu unterschiedlichen 
Preisentwicklungen führen kann. 
 
Da sich Futures immer auf ein Basisinstrument beziehen, kann ein Engagement in einem 
Future nicht ohne Beurteilung des zugrunde liegenden Basisinstrumentes erfolgen. 
 
Wechselkurs- und Währungsrisiken: Das jeweilige fiktive Referenzportfolio kann zu einem 
beträchtlichen Teil Bestandteile in Fremdwährungen beinhalten. In diesem Fall ergibt sich 
das Risiko von Währungsverlusten, die etwa entstehen, wenn der Wert dieser Währungen 
fällt. 
 
 
Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Index kein im Markt etablierter Index 
 
Ist der Basiswert ein Index bei dem die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG 
Administrator im Sinne der Verordnung (EU) 2016/1011 des Europäischen Parlaments und 
des Rats vom 8. Juni 2016 des ist Index, ist zu berücksichtigen, dass es sich bei dem Index 
es sich nicht um einen im Markt etablierten Index handelt. 
 
Vielmehr wird der Index von der Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG als Index-
Sponsor (in dieser Eigenschaft: der „Sponsor“) im Wesentlichen nur dazu zusammengestellt, 
verändert, berechnet und veröffentlicht um als Bezugsobjekt für Endlos- Zertifikate zu 
dienen. 
 
Die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG als Berechnungsstelle ist Administrator im 
Sinne Verordnung (EU) 2016/1011 des Europäischen Parlaments und des Rats vom 8. Juni 
2016 über Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Referenzwert oder 
zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds verwendet werden, und zur 
Änderung der Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der Verordnung (EU) Nr. 
596/2014. Die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG ist in das Register nach Artikel 36 
dieser Verordnung eingetragen. 
 
Bei der Zusammenstellung, Veränderung und Berechnung des Index lässt sich der Sponsor 
von Dritten (in diesem Abschnitt f) der „Berater“) beraten. 
 
Risiken der Anlagestrategie des Sponsors 
 
Der Index spiegelt die Wertentwicklung eines fiktiven Referenzportfolios wider. 
 
Der Sponsor verwaltet das fiktive Referenzportfolio. Dies erfolgt auf Grundlage der 
Anlagestrategie des Sponsors für das fiktive Referenzportfolio. Es kann nicht sichergestellt 
werden, dass die Anlagestrategie tatsächlich aufgeht und sich der Wert des 
Referenzportfolios und damit auch der betreffende Indexwert positiv entwickelt. Der 
Zertifikatsinhaber trägt daher das Risiko einen Verlust realisieren zu müssen, wenn der 
betreffende Indexwert, auf dessen Grundlage der Auszahlungsbetrag je Zertifikat berechnet 
wird, niedriger ist, als der Einstandspreis des Zertifikatsinhabers je Zertifikat. 
 
Die Marktbedingungen können sich in eine Richtung entwickeln, in der die Anlagestrategie 
nicht die angestrebte positive Wertentwicklung des fiktiven Referenzportfolios und damit des 
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Index erbringen, sondern vielmehr einen Wertverlust des fiktiven Referenzportfolios und 
damit des Index nach sich ziehen können. In diesem Fall trägt der Zertifikatsinhaber das 
Risiko, bei Einlösung der Zertifikate bzw. bei Kündigung der Zertifikate durch die Emittentin 
einen Verlust realisieren zu müssen, wenn der auf Grundlage des jeweiligen Indexwertes 
ermittelte Auszahlungsbetrag je Zertifikat niedriger ist, als der Einstandspreis des 
Zertifikatsinhabers je Zertifikat. 
 
Konzentrationsrisiken 
 
Die Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios kann sich auf wenige 
Finanzinstrumente und/oder Branchen konzentrieren. Diese Konzentration auf wenige 
Bestandteile des fiktiven Referenzportfolios kann einen proportional höheren Verlust 
verursachen, als wenn die Anlage über eine große Anzahl von Bestandteilen des fiktiven 
Referenzportfolios verteilt worden wäre. In dem Umfang, in dem eine Konzentration in dieser 
Weise erfolgt, können nachteilige Entwicklungen im Geschäft eines solchen Emittenten oder 
eines Landes oder im Verhältnis zur Währung, auf welche die Finanzinstrumente lauten, 
erheblich größere Gesamtfolgen auslösen, als wenn die Konzentration der Investitionen nicht 
in diesem Umfang erfolgt wäre. Jeder Verlust auf Grund einer solchen Konzentration kann 
sich wesentlich nachteilig auf den Wert der Bestandteile des fiktiven Referenzportfolios und 
damit auch den Stand des Index, welcher das fiktive Referenzportfolio 1:1 abbildet, und 
somit den Wert der Zertifikate auswirken. 
 
Risiken im Hinblick auf die Veränderung der Zusamme nsetzung des fiktiven 
Referenzportfolios durch den Sponsor 
 
Das fiktive Referenzportfolio, welches den Index 1:1 abbildet, wird von dem Sponsor 
zusammengestellt, verändert, berechnet und veröffentlicht. Dies erfolgt nach einer durch den 
Sponsor festgelegten Vorgehensweise, nach der Entscheidungen im Hinblick auf die 
Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios getroffen werden (in diesem 
Abschnitt f) die „Anlagestrategie“). Der Sponsor ist im Rahmen der Anlagestrategie frei, die 
Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios jederzeit zu verändern. 
 
Der Sponsor trägt die Verantwortung für die aktuelle Zusammensetzung des fiktiven 
Referenzportfolios, d.h. die Verantwortung im Hinblick auf die Auswahl und die Anzahl der im 
fiktiven Referenzportfolio enthaltenen Finanzinstrumente.  
 
Bei Veränderungen der Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios kann es zu 
Wertverlusten des fiktiven Referenzportfolios und damit des Index, welcher das fiktive 
Referenzportfolio 1:1 abbildet, kommen, die die Tatsache reflektieren, dass der Verkauf 
eines vorhandenen Bestandteils des fiktiven Referenzportfolios mit einem Abschlag 
verbunden und der Kauf eines neuen Bestandteils des fiktiven Referenzportfolios mit einem 
Aufschlag verbunden ist. 
 
Ferner kann es sein, dass die Veränderung der Zusammensetzung des fiktiven 
Referenzportfolios dazu führt, dass sich der Wert des fiktiven Referenzportfolios und damit 
der Stand des Index, welcher das fiktive Referenzportfolio 1:1 abbildet, infolge einer 
nachteiligen künftigen Wertentwicklung der neu ausgewählten Bestandteile des fiktiven 
Referenzportfolios vermindert. Umgekehrt kann es aber auch sein, dass der Sponsor keine 
Veränderungen der Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios vornimmt, obwohl 
sich die Bestandteile des fiktiven Referenzportfolios über einen gewissen Zeitraum nachteilig 
entwickelt haben und sich dadurch der Wert des fiktiven Referenzportfolios und damit der 
Stand des Index, welches das fiktive Referenzportfolio 1:1 abbildet, vermindert hat. In einem 
solchen Fall besteht keine Verpflichtung des Sponsors, die Zusammensetzung des fiktiven 
Referenzportfolios zu verändern, um auf diese Weise einer weiteren nachteiligen 
Wertentwicklung der des fiktiven Referenzportfolios entgegenzuwirken. 
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Risiken aufgrund des Auswahlprozesses des Sponsors u nd seines Beraters 
 
Der Auswahlprozess im Hinblick auf die Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios 
wird durch den Sponsor getroffen, wobei die Bestandteile des fiktiven Referenzportfolios 
mindestens monatlich (jeweils spätestens zwei Wochen nach Ende des Monats) auf der 
Internetseite http://www.ls-tc.de veröffentlicht werden. Der Zertifikatsinhaber muss daher auf 
die Auswahl des Sponsors vertrauen und kann nicht im Vorfeld einer Auswahl entscheiden, 
ob er weiterhin in den Zertifikaten investiert sein möchte. 
 
Für die Anlagestrategie, die Berechnung des fiktiven Referenzportfolios und die Berechnung 
des Index ist ausschließlich der Sponsor verantwortlich. Weder die Berechnung des fiktiven 
Referenzportfolios, des Index noch sonstige auf den Index bezogene Vorgänge werden von 
einem unabhängigen Dritten, z.B. einem Wirtschaftsprüfer, geprüft. 
 
Ferner ist keine Maximalgewichtung für jeden einzelnen Bestandteil des fiktiven 
Referenzportfolios vorgesehen, so dass einzelne Bestandteile des fiktiven Referenzportfolios 
überproportional im fiktiven Referenzportfolios vertreten sein können. Dies bedeutet, dass im 
Fall einer ungünstigen Entwicklung eines Bestandteils, der im fiktiven Referenzportfolio 
enthalten ist, der Wert des fiktiven Referenzportfolios und damit des Index, welcher das 
fiktive Referenzportfolio 1:1 abbildet, überproportional an Wert verlieren kann. 
 
Schlüsselpersonenrisiken 
 
Die Beratung des Sponsors im Hinblick auf die Zusammensetzung des fiktiven 
Referenzportfolios durch den Berater erfolgt maßgeblich durch Mitarbeiter oder 
Geschäftsführer des Beraters („Schüsselpersonen“).  
 
Bei Kündigung des zwischen dem Berater und Sponsor geschlossenen Vertrages und/oder 
einem Ausscheiden der für die Beratung im Hinblick auf die Zusammensetzung des fiktiven 
Referenzportfolios verantwortlichen Mitarbeiter oder Geschäftsführer des Beraters könnte 
der Sponsor die bisher verfolgte Anlagestrategie nicht aufrechterhalten. 
 
Der Zertifikatsinhaber trägt damit das Risiko, dass die Schlüsselperson den Berater 
planwidrig verlassen könnte und dass der Berater die Schlüsselpersonen jederzeit 
austauschen können. Beides kann auch nachteilige Folgen für die Entwicklung des fiktiven 
Referenzportfolios und damit des Index, welcher das fiktive Referenzportfolio 1:1 abbildet, 
haben. 
 
Risiken im Zusammenhang mit Barbeständen im fiktiven  Referenzportfolio wenn keine 
Verzinsung des fiktiven Barbestandes erfolgt 
 
Das fiktive Referenzportfolio kann vollständig oder zu teilen aus einem fiktiven Barvermögen 
bestehen. Eine Verzinsung des Barvermögens im Rahmen des fiktiven Referenzportfolios 
erfolgt möglicherweise nicht. 
 
Risiken im Hinblick auf anfallende Gebühren im Zusa mmenhang mit der Tätigkeit des 
Sponsors bzw. von ihm eingesetzter Berater 
 
Im Zusammenhang mit der Tätigkeit des Sponsors bzw. des von ihm eingesetzten Beraters 
fallen Gebühren an. Diese Gebühren fließen in die Berechnung des fiktiven Referenz-
portfolios ein und führen zu einer Verminderung des Wertes des fiktiven Referenzportfolios 
und damit auch des Index, welcher das fiktive Referenzportfolio 1:1 abbildet, und damit zu 
einer Verminderung des Auszahlungsbetrages, den der Anleger beanspruchen kann. 
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Risiken im Zusammenhang mit der Änderung der Zusamm ensetzung des fiktiven 
Referenzportfolios außerhalb der Öffnungszeiten der Re ferenzbörsen 
 
Außerhalb der Öffnungszeiten der Referenzbörse ist der Spread zwischen Geld- und Brief- 
Kurs in der Regel breiter als während der Öffnungszeiten der Referenzbörse. Soweit sich die 
Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios außerhalb der Öffnungszeiten der 
Referenzbörse ändert, kann dies daher negative Auswirkungen auf den Wert des fiktiven 
Referenzportfolios haben. 
 
Risiken aus Leverage 
 
Der Sponsor ist möglicherweise berechtigt, mit fiktiven Fremdmitteln, für deren 
Inanspruchnahme fiktive Zinsen anfallen, zusätzliche Anlagen zu tätigen (Leverage), was im 
Fall von Kursverlusten und aufgrund von Gebühren und Zinsen für die Inanspruchnahme von 
fiktiven Fremdmitteln zu einer überproportionalen Abnahme des Wertes des fiktiven 
Referenzportfolios und damit des Index führen kann.  
 
Risiken aufgrund von Short Positionen 
 
Der Sponsor bedient sich möglicherweise zur Simulation der Anlagestrategie u.a. des Mittels 
des fiktiven Verkaufs von Finanzinstrumenten (Short-Positionen). Der Inhaber einer Short-
Position geht grundsätzlich das Risiko ein, dass sich der Kurs des Basiswertes, auf den sich 
die Short-Position bezieht, zu seinen Ungunsten entwickelt und er einen entsprechenden 
Barausgleich durch die Zahlung eines Differenzbetrages leisten muss. Durch das Eingehen 
einer Short-Position entsteht ein theoretisch unbegrenztes Verlustrisiko, da der Verkäufer 
verpflichtet ist, den entsprechenden Basiswert zu liefern, während der Kurs des Basiswertes 
unbegrenzt steigen kann, was sich im Fall eines Barausgleichs in der Zahlung eines 
entsprechend hohen Differenzbetrages ausdrücken würde und damit den Wert des fiktiven 
Referenzportfolios und damit auch des Index, welcher das fiktive Referenzportfolio 1:1 
abbildet, negativ beeinflussen kann. 
 
 
 
g. Risiken in Bezug auf den Basiswert Wechselkurs 
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Besondere Risiken bei virtuellen Währungen 
 
Virtuelle Währungen ist ein im Allgemeinen verwendeter Oberbegriff, unter den sich auch 
kryptografische 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 Zentralbank herausgegeben oder gesichert wird. Es handelt sich damit 
nicht um ein gesetzliches Zahlungsmittel. 
 
Da es sich bei virtuellen Währungen häufig um unregulierte Vermögenswerte handelt, 
besteht das Risiko, dass zukünftige politische, regulatorische und (steuer-)rechtliche 
Änderungen den Markt für virtuelle Währungen, die in diesem Markt tätig sind, negativ 
beeinflussen bzw. der Handel untersagt oder unmöglich wird. 
 
Die Wechselkurse zwischen einer Währung und einer virtuellen Währung werden 
grundsätzlich von Angebot und Nachfrage – teilweise bei geringen Handelsaktivitäten - an 
bestimmten Handelsplätzen bestimmt, an denen diese virtuelle Währung gehandelt wird. 
Diese Wechselkurse können durch verschiedene Faktoren, vergleichbar der Faktoren bei 
Wechselkursen beeinflusst werden. Wechselkursschwankungen können Auswirkungen auf 
den Wert der Wertpapiere und in Bezug auf die zu zahlenden Beträge haben.  
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Der Kurs einer virtuellen Währung ist von verschiedenen Faktoren abhängig, die außerhalb 
des Einflussbereichs der Emittentin 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 oder die 
Handelbarkeit, sinkt auch der Wert dieser virtuellen Währung. 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 virtuelle Währungen (und damit indirekt auch für Anleger in Produkte mit 
Future-Kontrakten virtuellen Währungen als Basiswert) erhöhte Betrugs- und Verlustrisiken.  
 
Es sollte beachtet werden, dass der Wert einer virtuellen Währung sehr volatil ist und sehr 
schnell sinken oder steigen kann. Der Wert einer virtuellen Währung kann sich schnell 
verändern und bis auf Null (0) fallen. 
 
Risiken von Wechselkursen im Allgemeinen 
 
Wechselkurse geben das Wertverhältnis einer bestimmten Währung zu einer anderen 
Währung an, d.h. die Anzahl der Einheiten einer Währung, die für eine Einheit der anderen 
Währung eingetauscht werden können.  
 
Wechselkurse leiten sich aus dem Angebot und der Nachfrage nach Währungen an den 
internationalen Devisenmärkten her, die verschiedenen Wirtschaftsfaktoren unterliegen, wie 
z.B. der Inflationsrate des jeweiligen Landes, Zinsdifferenzen zum Ausland, die Einschätzung 
der jeweiligen Konjunkturentwicklung, die weltpolitische Situation, die Konvertierbarkeit einer 
Währung in eine andere, die Sicherheit der Geldanlage in der jeweiligen Währung und von 
Regierungen und Zentralbanken ergriffenen Maßnahmen (z.B. Wechselkontrollen und -
beschränkungen). Neben diesen abschätzbaren Faktoren können aber Faktoren relevant 
sein, die kaum einschätzbar sind, so zum Beispiel Faktoren psychologischer Natur wie 
Vertrauenskrisen in die politische Führung eines Landes oder andere Spekulationen. Auch 
solche Komponenten psychologischer Natur können einen erheblichen Einfluss auf den Wert 
der entsprechenden Währung ausüben. 
 
 
h. Risiken in Bezug auf den Basiswert Futures-Kontra kt / Basiswert Terminkontrakt 
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiken von Future Kontrakten auf virtuellen Währung en 
 
Handelt es sich bei dem Basiswert um einen Future-Kontrakt auf eine virtuelle Währung, die 
in einer anderen 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 
kryptografische 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 Zentralbank herausgegeben oder gesichert wird. Es handelt sich damit 
nicht um ein gesetzliches Zahlungsmittel. 
 
Da es sich bei virtuellen Währungen häufig um unregulierte Vermögenswerte handelt, 
besteht das Risiko, dass zukünftige politische, regulatorische und (steuer-)rechtliche 
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Änderungen den Markt für virtuelle Währungen, die in diesem Markt tätig sind, negativ 
beeinflussen bzw. der Handel untersagt oder unmöglich wird. 
 
Die Wechselkurse zwischen einer Währung und einer virtuellen Währung werden 
grundsätzlich von Angebot und Nachfrage – teilweise bei geringen Handelsaktivitäten - an 
bestimmten Handelsplätzen bestimmt, an denen diese virtuelle Währung gehandelt wird. 
Diese Wechselkurse können durch verschiedene Faktoren, vergleichbar der Faktoren bei 
Wechselkursen beeinflusst 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 Einflussbereichs der Emittentin 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 oder die 
Handelbarkeit, sinkt auch der Wert dieser virtuellen Währung. 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 virtuelle Währungen (und damit indirekt auch für Anleger in Produkte mit 
Future-Kontrakten virtuellen Währungen als Basiswert) erhöhte Betrugs- und Verlustrisiken.  
 
Es sollte beachtet werden, dass der Wert einer virtuellen Währung sehr volatil ist und sehr 
schnell sinken oder steigen kann. Der Wert einer virtuellen Währung kann sich schnell 
verändern und bis auf Null (0) fallen. 
 
Grundsätzlich enge Korrelation zwischen Preisentwickl ung am Kassa- und 
Futuresmarkt – unter Berücksichtigung von Auf- und Abschlägen und  ggf. 
unterschiedlicher Liquidität  
 
Futures-Kontrakte sind standardisierte Termingeschäfte bezogen auf Finanzinstrumente, wie 
z.B. Aktien, Indizes, Zinssätze, Devisen (sog. Finanzterminkontrakte) oder Waren, wie z.B. 
Weizen, Zucker, Öl (sog. Futures-Kontrakte bzw. Warenterminkontrakte). Future-Kontrakte 
auf Zinssätze werden auch als Zinsterminkontrakte bezeichnet. Zu den Zinsterminkontrakten 
zählen u.a. der Euro-Bobl-Future, der Euro-Bund-Future und der Euro-Buxl-Future. Ein Euro-
Bobl-Future bezieht sich auf eine fiktive mittelfristige Schuldverschreibung der 
Bundesrepublik Deutschland mit einem Kupon von 6 Prozent mit 4,5 bis 5,5-jähriger Laufzeit. 
Ein Euro-Bund-Future bezieht sich auf eine fiktive Schuldverschreibung der Bundesrepublik 
Deutschland mit einem Kupon von 6 Prozent und einer Restlaufzeit von 10 Jahren. Euro-
Buxl-Future bezieht sich auf eine fiktive langfristige Schuldverschreibung des Bundes mit 
einem Kupon von 6 Prozent und einer 24- bis 35-jährigen Laufzeit.  
 
Ein Terminkontrakt verkörpert die vertragliche Verpflichtung, eine bestimmte Menge des 
jeweiligen Vertragsgegenstandes zu einem festgelegten Termin zu einem vereinbarten Preis 
zu kaufen oder zu verkaufen. Futures-Kontrakte 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 enge Korrelation zwischen der Preisentwicklung für einen Wert, 
der einem Futures-Kontrakt zugrunde liegt und an einem Kassamarkt gehandelt wird, und 
dem korrespondierenden Futuresmarkt. Allerdings werden Futures-Kontrakte grundsätzlich 
mit einem Auf- oder Abschlag gegenüber dem Kassakurs des zugrunde liegenden Werts 
gehandelt. Dieser in der Terminbörsenterminologie als "Basis" bezeichnete Unterschied 
zwischen Kassa- und Futurespreis resultiert einerseits aus der Miteinberechnung von bei 
Kassageschäften üblicherweise anfallenden Kosten (Lagerhaltung, Lieferung, 
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Versicherungen etc.) bzw. von mit Kassageschäften üblicherweise verbundenen Einnahmen 
(Zinsen, Dividenden etc.), andererseits aus der unterschiedlichen Bewertung von 
allgemeinen Marktfaktoren am Kassa- und am Futuresmarkt. Ferner kann je nach Wert die 
Liquidität am Kassa- und am entsprechenden Futuresmarkt erheblich voneinander 
abweichen. 
 
Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Anpassungsmaßnahmen bei Verfall des Future-Kontrakt es 
 
Da Futures-Kontrakte jeweils einen bestimmten Verfalltermin haben, können die 
Produktbedingungen vorsehen, dass die Emittentin (insbesondere bei Zertifikaten mit 
längerer Laufzeit) zu einem in den Produktbedingungen bestimmten Zeitpunkt den Futures-
Kontrakt, der in den Emissionsbedingungen als Basiswert vorgesehen ist, durch einen 
Futures-Kontrakt ersetzt, der außer einem später liegenden Verfalltermin die gleichen 
Vertragsspezifikationen aufweist wie der anfänglich zugrunde liegende Futures-Kontrakt 
(sog. "Roll-Over"). In den Emissionsbedingungen können noch weitere Fälle vorgesehen 
sein, in denen die Emittentin den bisherigen Futures-Kontrakt austauschen und/oder 
Parameter der Produktbedingungen ändern kann bzw. die Zertifikate kündigen kann. 
 
Bei Future-Kontrakten spezielle Kenntnisse über die Fu nktionsweise und 
Bewertungsfaktoren von Termingeschäften für eine sac hgerechte Bewertung 
notwendig 
 
Da sich die Zertifikate auf die in den Emissionsbedingungen spezifizierten Futures-Kontrakte 
beziehen, sind neben Kenntnissen über den Markt für den dem jeweiligen Futures-Kontrakt 
zugrunde liegenden Wert Kenntnisse über die Funktionsweise und Bewertungsfaktoren von 
Termingeschäften für eine sachgerechte Bewertung der mit dem Kauf dieser Zertifikate 
verbundenen Risiken notwendig. 
 
 
i. Risiken in Bezug auf den Basiswert Rohstoff 
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiko von Inflation und Deflation  
 
Die allgemeine Preisentwicklung kann sich stark auf die Preisentwicklung von Rohstoffen 
auswirken.  
 
Liquiditätsrisiken  
 
Viele Rohstoff-Märkte sind nicht besonders liquide und sind somit ggf. nicht in der Lage, 
schnell und in ausreichendem Maße auf Angebots- und Nachfrageveränderungen zu 
reagieren. Im Falle einer niedrigen Liquidität können spekulative Anlagen durch einzelne 
Marktteilnehmer zu Preisverzerrungen führen.  
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Andere wesenliche Risikofaktoren 
 
Politische Risiken  
 
Rohstoffe, insbesondere Edelmetalle, werden häufig in Schwellenländern (Emerging 
Markets) gewonnen und von Industrienationen nachgefragt. Die politische und wirtschaftliche 
Situation von Schwellenländern ist jedoch meist weitaus weniger stabil als in den 
Industriestaaten. Sie sind eher den Risiken schneller politischer Veränderungen und 
konjunktureller Rückschläge ausgesetzt. Politische Krisen können das Vertrauen von 
Anlegern erschüttern, was wiederum die Preise der Waren 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 Rohstoffen und Dienstleistungen auferlegen. Dies kann sich direkt oder 
indirekt auf den Preis des Rohstoffes, das als Basiswert der Derivate dient, auswirken. 
 
Risiken im Hinblick auf Kartelle und regulatorische Änderungen  
 
Eine Reihe von Firmen oder Ländern, die in der Gewinnung von Rohstoffen tätig sind, haben 
sich zu Organisationen oder Kartellen zusammengeschlossen, um das Angebot zu 
regulieren und somit die Preise zu beeinflussen. Der Handel unterliegt aber andererseits 
aufsichtsbehördlichen Vorschriften oder Marktregeln, deren Anwendung sich ebenfalls auf 
die Preisentwicklung der betroffenen Edelmetalle auswirken kann.  
 
Kosten im Zusammenhang mit direkten Anlagen  
 
Direkte Anlagen in Rohstoffe sind mit Lager- und Versicherungskosten sowie Steuern 
verbunden. Darüber hinaus werden auf Rohstoffe keine Zinsen oder Dividenden gezahlt. Die 
Gesamtrendite einer Investition in Rohstoffe wird von diesen Faktoren beeinflusst.  
 
 
j. Risiken in Bezug auf den Basiswert Fonds/Exchange  Traded Product (ETP) 
 
aa. Allgemeine Risiken bei Fonds/Exchange Traded Pro ducts (ETPs) 
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Marktrisiken  
  
Da sich außerdem Kursrückgänge oder Wertverluste bei den durch den Fonds/ETPs 
erworbenen Wertpapieren oder seinen sonstigen Anlagen im Preis der einzelnen Anteile des 
Fonds/ETPs widerspiegeln, besteht grundsätzlich das Risiko sinkender Preise des 
Fonds/ETPs. Auch bei einer breiten Streuung und starken Diversifizierung der Anlagen des 
Fonds/ETPs besteht das Risiko, dass sich eine rückläufige Gesamtentwicklung an 
bestimmten Märkten oder Börsenplätzen in einem Rückgang von Preisen des Fonds/ETPs 
niederschlägt.  
 
Risiken bei illiquiden Anlagen  
  
Die Fonds/ETPs können in Vermögenswerte investieren, die illiquide sind oder einer 
Mindesthaltefrist unterliegen. Aus diesem Grund ist es für den Fonds/ETP möglicherweise 
schwierig, die betreffenden Vermögenswerte überhaupt oder zu einem angemessenen Preis 
zu verkaufen, wenn er hierzu gezwungen ist, um Liquidität zu generieren. Dies kann 
insbesondere dann der Fall sein, wenn Anleger Anteile am Fonds/ETP einlösen möchten. 
Der Fonds/ das ETP erleidet möglicherweise erhebliche Verluste, falls er illiquide 
Vermögenswerte verkaufen muss, um Anteile zurücknehmen zu können und der Verkauf der 
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illiquiden Vermögenswerte nur zu einem niedrigen Preis möglich ist. Dies kann sich 
nachteilig auf den Wert des Fonds/ETPs und damit auf den Wert der Zertifikate auswirken.  
 
Anlagen in illiquiden Vermögenswerten können auch zu Schwierigkeiten bei der Berechnung 
des Nettoinventarwerts eines Fonds führen. Dies wiederum kann zu Verzögerungen in 
Bezug auf Auszahlungen im Zusammenhang mit den Zertifikaten führen.  
 
Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Risiken bei Schwerpunkten des Fonds/ETP auf bestimmt e Länder, Branchen oder 
Assetklassen  
  
Der Fonds/das ETP kann unter Umständen seine Anlagen auf Vermögenswerte in Bezug auf 
bestimmte Länder, Branchen oder Assetklassen konzentrieren. Dies kann zu Preis-
schwankungen des Fonds/ETPs führen, die größer sind und innerhalb kürzerer Zeiträume 
auftreten, als dies der Fall wäre, wenn eine höhere Risikodiversifikation in Bezug auf 
Branchen, Regionen und Länder vorgenommen worden wäre.  
  
Währungsrisiken  
  
Die Zertifikate können sich auf Fonds/ETPs beziehen, die auf eine andere Währung lauten 
als die Zertifikate oder die in Vermögenswerte investieren, die auf eine andere Währung 
lauten als die Zertifikate. Anleger sind somit möglicherweise einem maßgeblichen 
Währungsrisiko ausgesetzt.  
 
Risiken bei Fonds/ETPs, die in Märkte mit geringer R echtssicherheit investieren  
  
Fonds/ETPs, die in Märkte investieren, in denen eine geringe Rechtssicherheit herrscht, 
unterliegen zusätzlichen Risiken, wie z.B. dem Risiko von verlässlichen Regierungs-
maßnahmen, was zu einem Verlust des Wertes des Fonds/ETPs führen kann. Die 
Realisierung solcher Risiken kann dann für Inhaber von Zertifikaten bezogen auf einen 
solchen Fonds/ETP zum Total- oder Teilverlust des investierten Kapitals führen.  
  
Risiken im Zusammenhang mit einer Auflösung eines Fo nds/ETP   
  
Es ist nicht auszuschließen, dass ein Fonds/ETP während der Laufzeit der Zertifikate 
aufgelöst wird. In diesem Fall ist die Emittentin oder die Berechnungsstelle i.d.R. berechtigt, 
nach Maßgabe der jeweiligen Produktbedingungen Anpassungen hinsichtlich der Zertifikate 
vorzunehmen. Derartige Anpassungen können insbesondere eine Ersetzung des jeweiligen 
Fonds durch einen anderen Fonds/ETP vorsehen. Darüber hinaus besteht in einem solchen 
Fall auch die Möglichkeit einer vorzeitigen Kündigung des Zertifikates durch die Emittentin.  
  
Risiken im Zusammenhang mit einer Verzögerung oder A ussetzung von Einlösungen  
  
Der Fonds/das ETP löst zu den Terminen, die für die Berechnung der Einlösung der 
Zertifikate relevant sind, möglicherweise keine oder nur einen Teil der betreffenden Anteile 
des Fonds/ETPs ein. Dies kann zu einer Verzögerung der Einlösung der Zertifikate führen, 
wenn eine solche Verzögerung in den Produktbedingungen für den Fall vorgesehen ist, dass 
sich die Auflösung der von der Emittentin bei Emission der Wertpapiere abgeschlossenen 
Absicherungsgeschäfte verzögert. Außerdem kann sich eine solche Situation nachteilig auf 
den Wert der Zertifikate auswirken. 
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Risiken im Zusammenhang mit einer verzögerten Veröff entlichung des 
Nettoinventarwerts  
  
In bestimmten Situationen kann es vorkommen, dass ein Fonds den Nettoinventarwert 
verspätet veröffentlicht. Dies kann zu einer Verzögerung der Einlösung des Zertifikates 
führen und sich, z.B. bei einer negativen Marktentwicklung, nachteilig auf den Wert des 
Zertifikates auswirken. Darüber hinaus tragen Anleger das Risiko, bei einer verspäteten 
Einlösung der Zertifikate die entsprechenden Erlöse erst verzögert und unter Umständen zu 
negativeren Konditionen wiederanlegen zu können. 

 
Besondere Risiken bei Abhängigkeit von den Anlageve rwaltern  
  
Die Wertentwicklung des oder der Fonds, der/die Zertifikaten zugrunde liegt/liegen, wird von 
der Wertentwicklung der Anlagen abhängen, die vom Anlageverwalter des oder der Fonds 
zu Umsetzung der jeweiligen Anlagestrategie ausgewählt wurden. In der Praxis hängt die 
Wertentwicklung eines Fonds in starkem Maße von der Kompetenz der für die Auswahl 
verantwortlichen Manager ab. Das Ausscheiden oder Austauschen solcher Personen könnte 
zu Verlusten und/oder zur Auflösung des jeweiligen Fonds führen.  
  
Die Anlagestrategien, die Anlagebeschränkungen und Anlageziele von Fonds können einem 
Anlageverwalter beträchtlichen Spielraum bei der Anlage der entsprechenden Vermögens-
werte einräumen und es kann keine Gewähr dafür übernommen werden, dass der 
Anlageverwalter mit seiner Auswahl Gewinne erzielt oder diese eine effektive Absicherung 
gegen Marktrisiken oder sonstige Risiken bieten. Es kann keine Zusicherung dahingehend 
gegeben werden, dass es einem Fonds gelingt, die ausweislich seiner Verkaufsunterlagen 
verfolgte Anlagestrategie erfolgreich umzusetzen. Deshalb ist selbst bei positiver 
Wertentwicklung von Fonds mit ähnlichen Anlagestrategien eine negative Wertentwicklung 
des oder der Fonds, der/die Zertifikaten zugrunde liegt/liegen, (und somit der Zertifikate) 
möglich.  
 
Risiken im Zusammenhang mit Gebühren  
  
Die Wertentwicklung des Fonds/ETPs, auf den sich die Zertifikate beziehen, wird unter 
anderem durch Gebühren, die das Vermögen des Fonds/ETPs mittelbar oder unmittelbar 
belasten, beeinflusst.  
  
Als unmittelbar das Vermögen des Fonds/ETPs belastende Gebühren können u.a. folgende 
Gebühren angesehen werden: Vergütung für die Verwaltung des Fonds/ETPs (Management 
des Fonds/ETPs, administrative Tätigkeiten), Vergütung der Depotbank, bankübliche 
Depotgebühren, ggf. einschließlich der banküblichen Kosten für die Verwahrung 
ausländischer Wertpapiere im Ausland, Kosten für den Druck und Versand der für die 
Anleger bestimmten Jahres- und Halbjahresberichte, Kosten für die Prüfung des oder der 
Fonds/ETPs durch den Abschlussprüfer, Kosten für den Vertrieb etc.. Sämtliche 
vorgenannten Gebühren können auch in einer sogenannten Pauschalvergütung enthalten 
sein. Weitere Gebühren und Auslagen können u.a. durch die Hinzuziehung Dritter für die 
Erbringung von Verwaltungsdiensten des Fonds/ETPs oder auch die Berechnung von 
erfolgsabhängigen Vergütungen für das Portfoliomanagement entstehen.  
  
Zusätzlich zu den das Vermögen des Fonds/ETPs unmittelbar belastenden Gebühren, 
wirken sich auch mittelbar vom Vermögen des Fonds/ETPs zu tragende Gebühren negativ 
auf die Wertentwicklung des Fonds/ETPs aus. Unter diesen mittelbaren Gebühren sind 
beispielsweise Verwaltungsgebühren zu verstehen, die dem Fonds/ETP für im Vermögen 
gehaltene Investmentanteile berechnet werden.  
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Risiken im Zusammenhang mit Auswirkungen regulatoris cher Rahmenbedingungen  
  
Fonds/ETPs unterliegen möglicherweise keiner Aufsicht oder investieren in Anlagevehikel, 
die keiner Aufsicht unterliegen. Somit kann die Einführung einer Aufsichtspflicht für bisher 
unregulierte Fonds/ETPs für die betreffenden Fonds/ETPs zu maßgeblichen Nachteilen 
führen.  
 
 
bb. Besondere Risiken bei Fonds/Exchange Traded Prod ucts (ETPs) 
 
Wesentlichster Risikofaktor 
 
Fonds/Exchange Traded Products, die in virtuelle Wäh rungen investieren  
 
Bezieht sich der Fonds/das ETP auf eine virtuelle Währung, die in einer anderen Währung 
ausgedrückt wird, (beispielsweise USD per Bitcoin), so wird die Wertentwicklung von der 
Wertentwicklung der virtuellen Währung beeinflusst.  
 
Virtuelle Währungen ist ein im Allgemeinen verwendeter Oberbegriff, unter den sich auch 
kryptografische 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 Zentralbank herausgegeben oder gesichert wird. Es handelt sich damit 
nicht um ein gesetzliches Zahlungsmittel. 
 
Da es sich bei virtuellen Währungen häufig um unregulierte Vermögenswerte handelt, 
besteht das Risiko, dass zukünftige politische, regulatorische und (steuer-)rechtliche 
Änderungen den Markt für virtuelle Währungen, die in diesem Markt tätig sind, negativ 
beeinflussen bzw. der Handel untersagt oder unmöglich wird. 
 
Die Wechselkurse zwischen einer Währung und einer virtuellen Währung werden 
grundsätzlich von Angebot und Nachfrage – teilweise bei geringen Handelsaktivitäten - an 
bestimmten Handelsplätzen bestimmt, an denen diese virtuelle Währung gehandelt wird. 
Diese Wechselkurse können durch verschiedene Faktoren, vergleichbar der Faktoren bei 
Wechselkursen beeinflusst 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 Einflussbereichs der Emittentin 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 oder die 
Handelbarkeit, sinkt auch der Wert dieser virtuellen Währung. 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 virtuelle Währungen (und damit indirekt auch für Anleger in Produkte mit 
Future-Kontrakten virtuellen Währungen als Basiswert) erhöhte Betrugs- und Verlustrisiken.  
 
Es sollte beachtet werden, dass der Wert einer virtuellen Währung sehr volatil ist und sehr 
schnell sinken oder steigen kann. Der Wert einer virtuellen Währung kann sich schnell 
verändern und bis auf Null (0) fallen. 
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Spezifische Risiken im Zusammenhang mit Hedge-Fondsa nteilen 
 
Sofern sich die Zertifikate auf Fondsanteile eines so genannten Hedge-Fonds beziehen, 
ergeben sich die folgenden besonderen Risiken, die sich u.U. nachteilig auf den Wert der 
den Basiswert bildenden Fondsanteile und damit den Wert der Zertifikate auswirken können.  
 
Grundsätzlich ist es Hedge-Fonds gestattet, auch hoch riskante Anlagestrategien und -
techniken sowie hochkomplexe Instrumente der Kapitalanlage einzusetzen. So wird das von 
Hedge-Fonds verwaltete Vermögen oft hauptsächlich an den internationalen Terminmärkten 
in derivative Instrumente wie Optionen und Futures angelegt.  
  
Auch Leerverkäufe (so genannte 'Short-Sales') und der Einsatz zusätzlichen Fremdkapitals 
können Teil der Anlagestrategie eines Hedge-Fonds sein. Eine umfassende oder gar 
abschließende Aufzählung aller für Hedge-Fonds in Betracht kommenden Anlagestrategien 
ist nicht möglich. Bei der Auswahl der einzelnen Anlagen und der Umsetzung der 
Anlagestrategie eines Hedge-Fonds hat dessen Manager einen erheblichen 
Entscheidungsspielraum, da er nur wenigen vertraglichen und gesetzlichen Beschränkungen 
unterliegt. Gerade Anleger in Hedge-Fonds hängen daher in noch stärkerem Maße von der 
Eignung und den Fähigkeiten des jeweiligen Managers ab. 
 
Der Einsatz hochriskanter und -komplexer Anlagetechniken und -strategien durch Hedge-
Fonds kann unter bestimmten Umständen zu hohen Verlusten führen. Einige Hedge-Fonds 
erwerben als Teil ihrer Anlagestrategie risikobehaftete Wertpapiere, zum Beispiel von 
Unternehmen, die sich in einer schwierigen wirtschaftlichen Situation befinden und 
gegebenenfalls tiefgreifende Umstrukturierungsprozesse durchlaufen. Der Erfolg solcher 
Maßnahmen ist allerdings ungewiss, so dass derartige Anlagen des Hedge-Fonds mit 
erheblichen Risiken verbunden sind und ein hohes Verlustrisiko aufweisen. 
 
Tätigt ein Hedge-Fonds Leerverkäufe, so veräußert er Wertpapiere, die er im Moment des 
Geschäftsabschlusses nicht besitzt und im Wege der Wertpapierleihe von dritten Parteien 
beschaffen muss. Als (Leer-)Verkäufer geht der Hedge-Fonds dabei von fallenden Kursen 
des Wertpapiers aus und erwartet daher, das entsprechende Wertpapier zu einem späteren 
Zeitpunkt günstiger erwerben zu können. Aus der Differenz zwischen dem ursprünglichen 
Verkaufserlös und dem späteren tatsächlichen Kaufpreis soll ein Gewinn erzielt werden. Tritt 
allerdings eine gegenteilige Kursentwicklung ein (steigende Kurse des leerverkauften 
Wertpapieres) besteht für den Hedge-Fonds ein theoretisch unbegrenztes Verlustrisiko, da 
er die entliehenen Wertpapiere zu den aktuellen Marktkonditionen erwerben muss, um sie an 
den Entleiher zurückführen zu können.  
  
Hedge-Fonds setzen zur Umsetzung ihrer Anlagestrategie unter Umständen in großem 
Umfang alle Arten börslich und außerbörslich gehandelter Derivate ein, mit denen jeweils die 
spezifischen Risiken von Anlagen in derivativen Instrumenten verbunden sind. Gerade als 
Partei von Options- oder Festgeschäften (zum Beispiel Devisentermingeschäfte, Future- und 
Swap-Geschäfte) besteht für den Hedge-Fonds ein hohes Verlustrisiko, wenn die von dem 
Hedge-Fonds oder seinem Manager antizipierte Marktentwicklung nicht eintritt. Im Falle 
börslich oder außerbörslich gehandelter Derivate ist der Hedge-Fonds zusätzlich dem 
Bonitätsrisiko seiner Kontrahenten ausgesetzt.  
 
Hedge-Fonds finanzieren die von ihnen getätigten Anlagen häufig in erheblichem Umfang 
durch die Aufnahme von Fremdkapital. Dadurch kommt es zu einer so genannten 
Hebelwirkung, denn zusätzlich zu dem von den Anlegern bereitgestellten Kapital kann 
weiteres Kapital investiert werden. Im Falle einer negativen Marktentwicklung entsteht für 
den Hedge-Fonds ein erhöhtes Verlustrisiko, da Zins- und Tilgungsleistungen in Bezug auf 
das aufgenommene Fremdkapital in jedem Fall zu leisten sind. Kommt es so zu einem 
Totalverlust des eingesetzten Kapitals, werden die Anteile eines Hedge-Fonds wertlos. 
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Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Spezifische Risiken im Zusammenhang mit Dach-Hedgefo nds  
  
Dach-Hedgefonds investieren in verschiedene Single-Hedgefonds, die wiederum eine 
Vielzahl unterschiedlicher und unter Umständen hoch riskanter Anlagestrategien umsetzen. 
Sofern sich die Zertifikate auf Fondsanteile eines Dach-Hedgefonds beziehen, ergeben sich, 
neben den vorstehend in den Abschnitten Risiken im Zusammenhang mit Dachfonds und 
Besondere Risiken im Zusammenhang mit Hedge-Fondsanteilen genannten Risiken, die 
folgenden besonderen Risiken, die sich unter Umständen nachteilig auf den Wert der Anteile 
am Dach-Hedgefonds und damit den Wert der Zertifikate auswirken können. Jeder 
Hedgefonds in den ein Dach-Hedgefonds investiert kann Gebühren berechnen, die zum Teil 
deutlich über dem Marktdurchschnitt liegen können und die von der Wertentwicklung des 
Hedgefonds oder seines Nettovermögens abhängig oder nicht abhängig sein können. 
Folglich kann es zu einer Akkumulierung oder Doppelung von Gebühren kommen. 
 
Spezifische Risiken im Zusammenhang mit Dachfonds  
 
Liegen den Zertifikaten sogenannte Dachfonds, d.h. Investmentfonds, die ihr Vermögen 
maßgeblich in andere Fonds ("Zielfonds") investieren, zu Grunde, hat die Wertentwicklung 
der Zielfonds maßgeblichen Einfluss auf die Wertentwicklung der Zertifikate.  
  
Die Risiken der Zielfondsanteile, die für den oder die Fonds erworben werden, stehen in 
engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Zielfonds enthaltenen 
Vermögensgegenstände bzw. der von diesen verfolgten Anlagestrategien. Die genannten 
Risiken können jedoch durch die Streuung der Vermögensanlagen innerhalb der Zielfonds 
und durch die Streuung innerhalb der oder des Fonds reduziert werden.  
  
Da die Manager der einzelnen Zielfonds voneinander unabhängig handeln, kann es aber 
auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche, oder einander entgegen gesetzte Anlage-
strategien verfolgen. Hierdurch können bestehende Risiken kumulieren, und eventuelle 
Chancen können sich gegeneinander aufheben.  
  
Der Emittentin wird die aktuelle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals nicht zeitnah 
bekannt sein. Entspricht die Zusammensetzung nicht ihren Annahmen oder Erwartungen, 
kann sich dies nachteilig für die Anleger in die Zertifikate auswirken, da die Emittentin der 
Zertifikate nur zeitlich verzögert handeln kann.  
 
Spezifische Risiken im Zusammenhang mit Immobilienfo nds 
 
Sofern sich die Zertifikate auf Fondsanteile eines Immobilienfonds beziehen, ergeben sich 
die folgenden besonderen Risiken, die sich unter Umständen nachteilig auf den Wert der den 
Basiswert bildenden Fondsanteile und damit den Wert der Zertifikate auswirken können:  
 
Investitionen in Immobilien unterliegen Risiken, die sich durch Veränderungen bei den 
Erträgen, den Aufwendungen und dem Verkehrswert der Immobilien auf den Wert der 
Fondsanteile auswirken können. Dies gilt auch für Immobilien, die von 
Immobiliengesellschaften gehalten werden. Risiken ergeben sich u.a. aus Leerständen, 
Mietausfällen, unvorhersehbaren Instandhaltungsaufwendungen oder Baukosten-
erhöhungen, Risiken aus Gewährleistungsansprüchen Dritter, Altlastenrisiken und dem 
Ausfall von Vertragspartnern. Erwirbt ein Immobilienfonds Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften, so können sich Risiken aus der Gesellschaftsform ergeben sowie im 
Zusammenhang mit dem möglichen Ausfall von Gesellschaftern oder aus Änderungen der 
steuer- und gesellschaftsrechtlichen Rahmenbedingungen. Bei im Ausland gelegenen 
Liegenschaften können sich zusätzliche Risiken z.B. aus der abweichenden Rechts- und 
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Steuersystematik ergeben. Im Übrigen kann es auch hier zu Währungs- und Transferrisiken 
kommen.  
 
Im Gegensatz zu anderen Investmentfonds kann die Rücknahme der Fondsanteile an einem 
Immobilienfonds unter Umständen bis zu zwei Jahre ausgesetzt werden, wenn bei 
umfangreichen Rücknahmeverlangen die liquiden Mittel des Immobilienfonds zur Zahlung 
des Rücknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemäßen Bewirtschaftung 
nicht mehr ausreichen oder nicht kurzfristig zur Verfügung gestellt werden können. Dies kann 
zu einer Verzögerung der Einlösung der Zertifikate führen. Außerdem kann sich eine solche 
Situation nachteilig auf den Wert der Zertifikate auswirken, da der vom Immobilienfonds 
gezahlte Rücknahmepreis nach Wiederaufnahme der Rücknahme u.U. niedriger sein kann, 
als vor der Rücknahmeaussetzung.  
  
Anleger sollten außerdem beachten, dass die für einen Investmentfonds ausgewiesene 
Wertentwicklung keine Gewähr für die zukünftige Wertentwicklung bietet. 
 
Spezifische Risiken im Zusammenhang mit Exchange Tra ded Products 
  
Sofern sich die Zertifikate auf ein Exchange Traded Product ("ETP") beziehen, ergeben sich 
die folgenden besonderen Risiken, die sich u.U. nachteilig auf den Wert der den Basiswert 
bildenden Anteile eines ETP und damit den Wert der Zertifikate auswirken können.  
 
Es besteht das Risiko, dass die Emittentin des ETPs zahlungsunfähig wird, dass über das 
Vermögen der Emittentin des ETPs ein Insolvenzverfahren oder ein dem deutschen 
Insolvenzverfahren vergleichbares Verfahren eröffnet wird oder dass vergleichbare 
Ereignisse in Bezug auf die Emittentin des ETPs stattfinden, die zu einem Totalverlust für 
den Anleger der Derivate führen können. 
 
Im Gegensatz zu anderen Investmentfonds findet bei Exchange Traded Products 
grundsätzlich kein aktives Management durch die den ETP emittierende Gesellschaft statt. 
Das heißt, dass die Entscheidungen über den Erwerb von Vermögensgegenständen durch 
den Index, Basket oder die Einzelwerte vorgegeben werden. Bei einem Wertverlust des 
zugrunde liegenden Index besteht daher ein uneingeschränktes Kursverlustrisiko in Bezug 
auf das ETP, was sich negativ auf den Wert der Zertifikate auswirken kann.  
 
Ziel eines ETPs ist die möglichst exakte Nachbildung der Wertentwicklung eines Index, eines 
Baskets oder bestimmter Einzelwerte. Der Wert eines ETPs ist daher insbesondere 
abhängig von der Kursentwicklung der einzelnen Index- oder Basketbestandteile bzw. der 
Einzelwerte. Nicht auszuschließen ist jedoch das Auftreten von Divergenzen zwischen der 
Kursentwicklung des ETPs und derjenigen des Index oder Baskets bzw. der Einzelwerte (so 
genannter 'Tracking Error').  
 
 
3. Risiken im Zusammenhang mit der Preisbildung und  Handelbarkeit der Wertpapiere 
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiken beim Handel in den Derivaten, bei der Preiss tellung durch einen Market Maker, 
Provisionen 
 
Es ist beabsichtigt, dass ein Market Maker unter gewöhnlichen Marktbedingungen 
regelmäßig (außerbörsliche) Ankaufs- und Verkaufskurse für die Derivate einer Emission 
stellen wird. Die Emittentin oder Market Maker übernehmen jedoch keinerlei Rechtspflicht 
hinsichtlich der Höhe oder des Zustandekommens derartiger Kurse. Der Inhaber der 
Derivate kann nicht darauf vertrauen, dass die Derivate während ihrer Laufzeit zu einem 
bestimmten Zeitpunkt oder einem bestimmten Kurs veräußert werden können. 
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Die Preisbildung von Derivaten orientiert sich aber im Gegensatz zu den meisten anderen 
Wertpapieren nicht nur an dem Prinzip von Angebot und Nachfrage. Die Preisberechnung 
wird vielmehr auf der Basis von im Markt üblichen Preisberechnungsmodellen 
vorgenommen, wobei der Wert von Derivaten grundsätzlich aufgrund des Wertes des 
Basiswertes und des Wertes der weiteren Ausstattungsmerkmale der Derivate, die jeweils 
wirtschaftlich gesehen durch ein weiteres derivatives Finanzinstrument abgebildet werden 
können, ermittelt wird. 
 
Die von dem Market Maker für die Derivate gestellten Ankaufs- und Verkaufspreise werden 
grundsätzlich auf der Grundlage von branchenüblichen Preismodellen, die von der Emittentin 
und anderen Händlern verwendet werden und die den Wert der Derivate unter 
Berücksichtigung verschiedener preisbeeinflussender Faktoren bestimmen, berechnet. Die 
Ankaufs- und Verkaufspreise der Derivate entsprechen aber einem derart berechneten Wert 
der Derivate nicht notwendigerweise, sondern weichen üblicherweise von diesem ab. Eine 
solche Abweichung der vom Market Maker gestellten Ankaufs- und Verkaufspreise vom 
theoretischen Wert der Derivate wird der Höhe nach während der Laufzeit der Derivate 
variieren. Darüber hinaus kann eine solche Abweichung vom theoretischen Wert der 
Derivate dazu führen, dass die von anderen Wertpapierhändlern für die Derivate gestellten 
Ankaufs- und Verkaufspreise signifikant (sowohl nach unten als auch nach oben) von den 
von dem Market Maker gestellten Ankaufs- und Verkaufspreisen abweichen. 
 
„Mistrades“ -Risiko 
 
Im Falle eines sogenannten „Mistrades“ beim Kauf oder Verkauf der Derivate kann eine 
Aufhebung des betreffenden Geschäfts in Betracht kommen. Ein Mistrade kann 
insbesondere in Betracht kommen bei einem Fehler im technischen System der jeweiligen 
Börse, des Market-Makers bzw. 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 gestellten An- und Verkaufskurses 
(„Quote“) eines Quoteverpflichteten, der dem Geschäft zugrunde lag. 
 
Potentielle Anleger sollten sich folglich vor Abschluss der Geschäfte über den Inhalt der 
Mistradebestimmungen der jeweiligen Börse, des Market-Makers bzw. Onlinebrokers 
ausführlich informieren. Die jeweiligen Mistradebestimmungen können auch erheblich 
voneinander abweichen. 
 
Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Angebotsgröße lässt keine Rückschlüsse auf die Liqu idität zu / Provisionen und 
sonstige Entgelte 
 
Die in den jeweiligen Endgültigen Bedingungen angegebene Angebotsgröße entspricht dem 
Maximalbetrag der zum Zeitpunkt der Emission angebotenen Wertpapiere, lässt aber keinen 
Rückschluss auf das Volumen der jeweilig effektiv emittierten und bei einem 
Zentralverwahrer hinterlegten Wertpapiere zu. Dieses richtet sich nach den 
Marktverhältnissen und kann sich während der Laufzeit der Wertpapiere verändern. Auf 
Grundlage der angegebenen Angebotsgröße sind somit keine Rückschlüsse auf die 
Liquidität der Wertpapiere im Sekundärmarkt und damit keine Rückschlüsse auf die 
Möglichkeit, die Derivate zu erwerben bzw. wieder zu veräußern, möglich. 
 
Darüber hinaus behält sich die Emittentin das Recht vor, von Zeit zu Zeit ohne Zustimmung 
der Inhaber der Derivate weitere Derivate mit gleicher Ausstattung in der Weise zu begeben, 
welche mit den Derivaten zusammengefasst werden, eine einheitliche Emission mit ihnen 
bilden und ihre Gesamtstückzahl erhöhen. 
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Der Emissionspreis der Derivate kann Provisionen und sonstige Entgelte enthalten, die die 
Emittentin z.B. für die Emission erhebt bzw. die von der Emittentin ganz oder teilweise an 
Berater und/oder Vertriebspartner als Entgelt für Vertriebstätigkeiten weitergegeben werden 
können. Hierdurch kann eine zusätzliche Abweichung zwischen dem theoretischen Wert des 
Derivates und den von dem Market Maker gestellten Ankaufs- und Verkaufspreisen 
entstehen. Solche Provisionen und Entgelte beeinträchtigen ebenfalls die Gewinnchance des 
Anlegers. 
 
Mindestprovisionen oder feste Provisionen pro Transaktion (Kauf und Verkauf) können 
kombiniert mit einem niedrigen Auftragswert (Kurs des derivativen Produktes mal Stückzahl) 
zu Kostenbelastungen führen, die wiederum die Gewinnschwelle erheblich erhöhen. Hierbei 
gilt: Je höher die Kosten sind, desto später wird die Gewinnschwelle beim Eintreffen der 
erwarteten Kursentwicklung erreicht, da diese Kosten erst abgedeckt sein müssen, bevor 
sich ein Gewinn einstellen kann. Tritt die erwartete Kursentwicklung nicht ein, erhöhen die 
Nebenkosten einen möglicherweise entstehenden Verlust. 
 
Der Inhaber des Derivates muss bei seinen Gewinnerwartungen die mit dem Erwerb sowie 
der Ausübung und dem Verkauf des Derivates bzw. dem Abschluss eines Gegengeschäftes 
(Glattstellung) verbundenen Kosten berücksichtigen. Erfüllen sich die Erwartungen nicht und 
verzichtet der Inhaber des Derivates deshalb auf die Ausübung, so verfällt das Derivat mit 
Ablauf seiner Laufzeit. Der Verlust liegt sodann in dem für das Derivat gezahlten Preis. 
 
Risiken im Zusammenhang mit dem Einfluss von Hedge-G eschäften der Emittentin auf 
die Derivate 
 
Die Emittentin betreibt im Rahmen ihrer normalen Geschäftstätigkeit Handel in den den 
Derivaten zugrunde liegenden Basiswerten, beziehungsweise – im Fall eines Index als 
Basiswert – in den diesem zugrunde liegenden Einzelwerten, beziehungsweise in darauf be-
zogenen Options- oder Terminkontrakten. Darüber hinaus sichert sich die Emittentin ganz 
oder teilweise gegen die mit den Derivaten verbundenen finanziellen Risiken durch so 
genannte Hedge-Geschäfte (Deckungsgeschäfte, Absicherungsgeschäfte) in den den 
Derivaten zugrunde liegenden Basiswerten, beziehungsweise – im Fall eines Index als 
Basiswert – in den diesem zugrunde liegenden Einzelwerten, beziehungsweise in darauf 
bezogenen Options- oder Terminkontrakten ab. Diese Aktivitäten der Emittentin – ins-
besondere die auf die Derivate bezogenen Hedge-Geschäfte – können Einfluss auf den sich 
am Markt bildenden Kurs der betreffenden Basiswerte haben. Es kann – insbesondere unter 
ungünstigen Umständen (niedrige Liquidität des Basiswertes) - nicht ausgeschlossen 
werden, dass die Eingehung oder Auflösung dieser Hedge-Geschäfte einen nachteiligen 
Einfluss auf den Wert der Derivate bzw. auf die Höhe des von den Inhabern der Derivate zu 
beanspruchenden Auszahlungsbetrages hat. Dies gilt insbesondere für die Auflösung der 
Hedge-Geschäfte am Ende der Laufzeit der Derivate und bei Produkten mit Knock-Out-
Barrieren bei Erreichen der Knock-Out-Barriere. 
 
 
Risikoausschließende oder -einschränkende Geschäfte 
 
Anleger sollten nicht darauf vertrauen, dass sie während der Laufzeit jederzeit Geschäfte 
abschließen können, durch die sie ihre Risiken ausschließen oder einschränken können; 
dies hängt von den Marktverhältnissen und den jeweils zugrunde liegenden Bedingungen ab. 
Unter Umständen können solche Geschäfte nur zu einem ungünstigen Marktpreis getätigt 
werden, so dass ein entsprechender Verlust entsteht. 
 
Risiken in Bezug auf eine Inanspruchnahme von Kredit  
 
Wenn der Erwerb der Wertpapiere mit Kredit finanziert wird, muss der Anleger beim 
Nichteintritt seiner Erwartungen nicht nur den eingetretenen Verlust hinnehmen, sondern 
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auch den Kredit verzinsen und zurückzahlen. Dadurch erhöht sich das Verlustrisiko des 
Anlegers erheblich. Anleger sollten nicht darauf setzen, den Kredit aus den Gewinnen eines 
Geschäftes verzinsen oder zurückzahlen zu können. Vielmehr muss der Anleger vorher 
seine wirtschaftlichen Verhältnisse darauf prüfen, ob er zur Verzinsung und gegebenenfalls 
kurzfristigen Tilgung des Kredits auch dann in der Lage ist, wenn statt der erwarteten 
Gewinne Verluste eintreten. 
 
 
4. Risiken aus der Besteuerung der Wertpapiere  
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiken im Hinblick auf die steuerliche Beurteilung der Wertpapiere 
 
Für den Wertpapierinhaber besteht das Risiko, dass sich die steuerliche Beurteilung der 
Wertpapiere ändert und sich dies negativ auf den Wert der Wertpapiere auswirkt.  
 
Steuerrecht und –praxis unterliegen Veränderungen, möglicherweise mit rückwirkender 
Geltung. Dies kann sich negativ auf den Wert der Wertpapiere und/oder den Marktpreis der 
Wertpapiere auswirken. Eine solche Änderung kann dazu führen, (i) dass sich die steuerliche 
Beurteilung der betreffenden Wertpapiere gegenüber der Auffassung ändert, die der Anleger 
zum Zeitpunkt des Erwerbs für maßgeblich hielt; oder (ii) dass die in diesem Basisprospekt 
enthaltenen Ausführungen zu maßgeblichen Steuerrecht und zur maßgeblichen Steuerpraxis 
im Hinblick auf die unter diesem Basisprospekt begebenen Wertpapiere unrichtig oder in 
einzelnen oder sämtlichen Gesichtspunkten nicht mehr zutreffend sind bzw. dazu führen, 
dass in diesem Basisprospekt wesentliche Steuergesichtspunkte im Hinblick auf bestimmte 
Wertpapiere nicht enthalten sind. Der Wertpapierinhaber trägt deshalb das Risiko, dass er 
unter Umständen 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. 
 
Risiken im Hinblick auf einen Einbehalt der US-Quell ensteuer 
 
Für den Wertpapierinhaber besteht das Risiko, dass Zahlungen auf die Wertpapiere 
gegebenenfalls der US-Quellensteuer gemäß des Abschnitts 871(m) des US-Bundes-
steuergesetzes (Internal Revenue Code) unterliegen. 
 
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 Doppelbesteuerungs-
abkommen) 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 („Dividenden-
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 Wertpapier-
bedingungen der Wertpapiere keine tatsächliche dividendenbezogene Zahlung geleistet oder 
eine Anpassung vorgenommen wird und damit ein Zusammenhang mit den unter den 
Wertpapieren zu leistenden Zahlungen für Anleger nur schwer oder gar nicht zu erkennen 
ist. 
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Bei Abführung dieser Quellensteuer durch die Emittentin wird diese regelmäßig den 
allgemeinen Steuersatz in Höhe von 30% auf die nach den US-Vorschriften bestimmten 
Zahlungen (oder als Zahlung angesehene Beträge) anwenden, nicht einen eventuell 
niedrigeren Steuersatz nach ggf. anwendbaren Doppelbesteuerungsabkommen. In diesem 
Fall kann daher die individuelle steuerliche Situation des Anlegers nicht berücksichtigt 
werden. 
 
Die Feststellung der Emittentin, 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 Wertpapiere, die sich auf US-Aktien beziehen, und ihre Anwendung auf eine 
bestimmte Emission von Wertpapieren kann ungewiss sein. Demzufolge kann der IRS deren 
Anwendbarkeit selbst dann festlegen, wenn die Emittentin zunächst von deren Nicht-
anwendbarkeit ausgegangen war. In diesem Fall besteht das Risiko, dass der Wertpapier-
inhaber nachträglich einem Steuereinbehalt unterliegt. 
 
Zudem besteht das Risiko, dass 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 Steuerpflicht unterfallen und die Emittentin weiterhin die betroffenen 
Wertpapiere emittiert und verkauft. 
 
Die Emittentin ist nicht verpflichtet, einen eventuellen Steuereinbehalt nach Abschnitt 871(m) 
auf Zinsen, Kapitalerträge oder sonstigen Zahlungen gegenüber dem Wertpapierinhaber 
durch Zahlung eines zusätzlichen Betrages auszugleichen. Daher erhalten die Wertpapier-
inhaber in diesem Fall geringere Zahlungen als sie ohne die Anwendung der Quellensteuer 
erhalten hätten. 
 
 
5. Risiken, die sich aus den Produktbedingungen erg eben 
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Außerordentliche Rechte auf Kündigung, vorzeitige Fä lligkeit und Anpassung 
 
Die Emittentin ist nach Maßgabe der Produktbedingungen berechtigt, Anpassungen 
hinsichtlich der genannten Produktbedingungen vorzunehmen oder die Derivate bei Eintritt 
bestimmter Umstände zu kündigen und vorzeitig einzulösen. Diese Umstände sind in den 
anwendbaren Produktbedingungen beschrieben.  
 
Solche Anpassungen der Produktbedingungen können sich negativ auf den Wert der 
Derivate sowie deren Kündigungsbetrag auswirken. Der Geldbetrag, der im Falle einer 
Kündigung gezahlt wird, ist unter Umständen niedriger als der Betrag, den die Inhaber der 
Derivate erhalten hätten, wenn keine Kündigung erfolgt wäre.  
 
Außerdem sollte der Anleger beachten, dass die Emittentin möglicherweise zu einem 
Zeitpunkt von ihrem Kündigungsrecht Gebrauch macht, der sich aus der Sicht des Inhabers 
der Derivate als ungünstig darstellt, weil der Inhaber der Derivate gerade zu diesem 
Zeitpunkt einen weiteren Kursanstieg der Derivate erwartet.  
 
Schließlich sind Anleger darüber hinaus dem Risiko ausgesetzt, dass sie die Beträge, die sie 
im Falle einer vorzeitigen Fälligkeit erhalten, möglicherweise nur zu einer Rendite anlegen 
können, die unter der erwarteten Rendite der vorzeitig eingelösten Derivate liegt. 
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Wechselkursrisiko 
 
Potenzielle Anleger sollten sich darüber im Klaren sein, dass mit der Anlage in den 
derivativen Produkten der Emittentin Risiken aufgrund schwankender Wechselkurse 
verbunden sein können. Zum Beispiel kann sich die Abwicklungswährung der Wertpapiere 
von der Heimatwährung des Anlegers oder der Währung, in der ein Anleger Zahlungen zu 
erhalten wünscht, unterscheiden. 
 
Wechselkurse zwischen Währungen werden durch verschiedene Faktoren von Angebot und 
Nachfrage an den internationalen Devisenmärkten bestimmt, die durch volkswirtschaftliche 
Faktoren, Spekulationen und Eingriffe durch Zentralbanken und Regierungsstellen oder 
andere politische Faktoren (einschließlich Devisenkontrollen und -beschränkungen) 
beeinflusst werden. Wechselkursschwankungen können Auswirkungen auf den Wert der 
Wertpapiere und in Bezug auf diese zu zahlende Beträge haben. 
 
Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Risiko im Zusammenhang mit einem vorgesehenen Höchs tausübungsbetrag 
 
Falls in den Bedingungen für die Wertpapiere angegeben, kann die Emittentin nach ihrer 
Wahl die Anzahl der an einem beliebigen Tag (mit Ausnahme des letzten Tages der 
Ausübungsfrist) ausübbaren Wertpapiere auf eine festgelegte Höchstzahl begrenzen und in 
Verbindung mit dieser Einschränkung die Anzahl der ausübbaren Wertpapiere pro Person 
oder Personengruppe (unabhängig davon, ob die Gruppe gemeinsam handelt) an diesem 
Tag limitieren. Falls die Gesamtanzahl der an einem Tag (mit Ausnahme des letzten Tages 
der Ausübungsfrist) ausgeübten Wertpapiere diese Höchstzahl überschreitet und die 
Emittentin beschlossen hat, die Anzahl der an diesem Tag ausübbaren Wertpapiere zu 
limitieren, kann der Gläubiger möglicherweise an diesem Tag nicht alle beabsichtigten 
Wertpapiere ausüben. In solchen Fällen wird die Anzahl der an diesem Tag auszuübenden 
Wertpapiere reduziert, bis die Gesamtanzahl der an diesem Tag ausgeübten Wertpapiere 
der Höchstzahl entspricht (soweit die Emittentin keinen abweichenden Beschluss fasst); 
diese Wertpapiere werden nach Maßgabe der Bedingungen ausgewählt. Wertpapiere, die 
zur Ausübung bereitgehalten, aber an diesem Tag nicht ausgeübt werden, werden 
automatisch am nächstfolgenden Tag ausgeübt, an dem Wertpapiere ausgeübt werden 
können, unter Berücksichtigung der an diesem Tag geltenden Begrenzung von ausübbaren 
Wertpapieren und den Bestimmungen für die aufgeschobene Ausübung.  
 
Eine hieraus resultierende Verschiebung des Ausübungstages kann den Wert der Derivate 
beeinflussen und/oder deren Abwicklung verzögern und gegebenenfalls zu höheren 
Transaktionskosten führen.  
 
Potenzielle Erwerber sollten die jeweiligen Endgültigen Bedingungen daraufhin überprüfen, 
ob und in welcher Weise die vorstehend beschriebenen Bestimmungen im Hinblick auf einen 
Höchstausübungsbetrag für die Wertpapiere gelten. 
 
Risiko im Zusammenhang mit einem vorgesehenen Minde stausübungsbetrag 
 
Falls in den Bedingungen für die Wertpapiere, die von den Gläubigern ausgeübt werden 
können, angegeben, muss ein Gläubiger jederzeit eine bestimmte Mindestanzahl von 
Wertpapieren einreichen oder halten, damit die Wertpapiere ausgeübt werden können. So 
müssen Gläubiger, deren Wertpapieranzahl die angegebene Mindestanzahl unterschreitet, 
entweder ihre Wertpapiere verkaufen oder zusätzliche Wertpapiere kaufen, was in beiden 
Fällen zu Transaktionskosten führt, um eine Rendite für ihre Anlage zu erzielen und sind 
möglicherweise dem Risiko ausgesetzt, dass der Handelspreis der Wertpapiere zu diesem 
Zeitpunkt vom Wert des jeweiligen Bezugsobjekts, jeweils bei Ausübung, abweicht. 
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Potenzielle Erwerber sollten die jeweiligen Endgültigen Bedingungen daraufhin überprüfen, 
ob und in welcher Weise die vorstehend beschriebenen Bestimmungen im Hinblick auf einen 
Mindestausübungsbetrag für die Wertpapiere gelten. 
 
Risiko im Hinblick auf die Ersetzung der Emittentin 
 
Die Emittentin ist bei Vorliegen der in den Produktbedingungen genannten Voraussetzungen 
jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Inhaber der Derivate eine andere Gesellschaft als 
neue Emittentin hinsichtlich aller Verpflichtungen aus oder in Verbindung mit den Derivaten 
an die Stelle der Emittentin zu setzen. In diesem Fall übernimmt der Inhaber der Derivate 
grundsätzlich auch das Insolvenzrisiko der neuen Emittentin. 
 
Risiken im Zusammenhang mit einer möglichen physisc hen Abwicklung 
 
Falls in den Bedingungen angegeben, hat die Emittentin bei Call-Optionsscheinen auf Aktien 
die Wahl zwischen Barausgleich und physischer Abwicklung. Potenzielle Erwerber sollten 
die Bedingungen daraufhin überprüfen, ob und in welcher Weise derartige Bestimmungen für 
die Wertpapiere gelten. 
 
Der Anleger erhält bei einer Tilgung der Optionsscheine durch die physische Lieferung von 
Wertpapieren keinen Geldbetrag bei Fälligkeit, sondern einen jeweils nach den Bedingungen 
des jeweiligen Wertpapierverwahrsystems übertragbaren Miteigentumsanteil an dem 
betreffenden Wertpapier. Hierbei bestimmt sich die Menge der zu liefernden Einheiten des 
Basiswerts nach dem Bezugsverhältnis der Optionsscheine. 
 
Da der Anleger in einem solchen Fall den spezifischen Emittenten- und Wertpapierrisiken 
des zu liefernden Wertpapiers ausgesetzt ist, sollte er sich bereits bei Erwerb der 
Optionsscheine über die eventuell zu liefernden Wertpapiere informieren. Kein Anleger sollte 
darauf vertrauen, dass er die zu liefernden Wertpapiere nach Tilgung der Optionsscheine zu 
einem bestimmten Preis veräußern kann, insbesondere auch nicht zu einem Preis, der dem 
für den Erwerb der Optionsscheine aufgewendeten Kapital entspricht. Unter Umständen 
können die gelieferten Wertpapiere einen sehr niedrigen oder auch gar keinen Wert mehr 
aufweisen. In diesem Falle unterliegt der Anleger dem Risiko des Totalverlusts des für den 
Erwerb der Optionsscheine aufgewendeten Kapitals (einschließlich der aufgewendeten 
Transaktionskosten). 
 
Risiken in Zusammenhang mit dem Einlösungshöchstbet rag  
 
Falls in den Bedingungen angegeben, kann der Auszahlungsbetrag den in den Produkt-
bedingungen angegebenen Einlösungshöchstbetrag („Cap“) nicht übersteigen, so dass man 
nicht mit einer Wertsteigerung des derivativen Produktes über den Maximalbetrag hinaus 
rechnen kann. 
 
Potenzielle Erwerber sollten die jeweiligen Endgültigen Bedingungen daraufhin überprüfen, 
ob und in welcher Weise die vorstehend beschriebenen Bestimmungen im Hinblick auf einen 
Einlösungshöchstbetrag für die Wertpapiere gelten. 
 
Cash Settlement  
 
Beim Kauf von Derivaten, bei denen die Lieferung des Verkaufsgegenstandes aus-
geschlossen ist, wie z.B. bei Zertifikaten auf Indizes, erwirbt der Anleger, wenn sich seine 
Erwartungen erfüllen, einen Anspruch auf Zahlung eines Geldbetrages, der sich aus der 
Differenz zwischen einem bestimmten im Derivat festgelegten Kurs und dem Marktkurs bei 
Ausübung errechnet. 
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Die Derivate, die Gegenstand dieses Basisprospektes (und der Endgültigen Bedingungen) 
sind, gewähren in der Regel einen Anspruch auf Zahlung eines Geldbetrages, sog. Cash 
Settlement1.  
 
Bei Cash Settlement ist in den Derivaten das Recht des Inhabers auf Zahlung eines Rück-
zahlungsbetrages bei Fälligkeit der Derivate verbrieft. Im rechtlichen Sinne erwirbt ein 
Anleger bei Kauf von Derivaten einen Miteigentumsanteil an einer bei einem 
Wertpapiersammelverwahrer hinterlegten Inhaber-Sammelurkunde („Globalurkunde“). Die 
Derivate stellen, mit Ausnahme von besicherten Endlos-Zertifikaten bezogen auf Wikifolio-
Indizes, unbesicherte Verpflichtungen der Emittentin dar. Die Ausgabe einzelner effektiver 
Stücke ist gemäß den Produktbedingungen ausgeschlossen.  
 
Risiko im Zusammenhang mit der zeitlichen Verzögerung  nach der Ausübung 
 
Wenn die Abwicklung der Wertpapiere durch Barausgleich erfolgt, kann es bei ihrer 
Ausübung insofern zu einer zeitlichen Verzögerung kommen, als der Zeitpunkt der Ausübung 
und der Zeitpunkt der Bestimmung des jeweiligen Barbetrags in Bezug auf eine solche 
Ausübung nicht zusammenfallen. Jede derartige Verzögerung zwischen Ausübung und 
Bestimmung des Barbetrags wird in den Bedingungen angegeben. Eine solche Verzögerung 
könnte sich allerdings deutlich verlängern, insbesondere im Falle einer Verzögerung bei der 
Ausübung solcher Wertpapiere mit Barausgleich, die durch eine Tageshöchstbegrenzung für 
die Ausübung, wie nachstehend beschrieben, oder durch Feststellung einer Marktstörung 
zum jeweiligen Zeitpunkt durch die Emittentin entsteht. Der jeweilige Barausgleichsbetrag 
könnte sich durch diese Verzögerung erhöhen oder verringern. 
 
Potenzielle Erwerber sollten die jeweiligen Endgültigen Bedingungen daraufhin überprüfen, 
ob und in welcher Weise die vorstehend beschriebenen Bestimmungen im Hinblick auf eine 
zeitliche Verzögerung nach der Ausübung für die Wertpapiere gelten. 
 
Zertifikate mit unbestimmter Laufzeit  
 
Bei Derivaten mit unbestimmter Laufzeit („Endlos-Zertifikate“) kann die Laufzeit nur durch 
Kündigung durch den Inhaber des Derivates bzw. durch Kündigung der Emittentin beendet 
werden, soweit dies nach den den Derivaten zugrunde liegenden Produktbedingungen 
vorgesehen ist. Da Endlos-Zertifikate also keinen im Voraus bestimmten Einlösungszeitpunkt 
haben, müssen die Inhaber der Derivate über die Depotbank bei der in den 
Produktbedingungen der Derivate genannten Zahlstelle eine Einlösungserklärung einreichen, 
um eine Kündigung/Einlösung der Zertifikate zu erreichen.  
 
Andererseits sollten sich die Inhaber der Derivate aber auch darüber im Klaren sein, dass 
trotz der Produktbezeichnung Endlos-Zertifikate der Emittentin bestimmte Kündigungsrechte 
zustehen. Das bedeutet, dass die Emittentin die zunächst unbestimmte Laufzeit der Derivate 
begrenzen kann und möglicherweise zu einem Zeitpunkt von ihrem Kündigungsrecht 
Gebrauch macht, der sich aus der Sicht des Inhabers des Derivates als ungünstig darstellt, 
weil der Inhaber des Derivates gerade zu diesem Zeitpunkt einen weiteren Kursanstieg des 
des Derivates zugrunde liegenden Basiswerts erwartet. 
 

                                                 
1 Die Derivate, die Gegenstand dieses Basisprospektes (und der Endgültigen Bedingungen) sind, gewähren in 
der Regel einen Anspruch auf Zahlung eines Geldbetrages, sog. Cash Settlement, lediglich bei Call-Options-
scheinen auf Aktien kann ausnahmsweise in den Produktbedingungen der Emittentin das Recht eingeräumt 
werden, nach ihrem alleinigen Ermessen, Wertpapiere zu liefern; sog. Physische Abwicklung. Potenzielle 
Erwerber sollten die Bedingungen daraufhin überprüfen, ob und in welcher Weise derartige Bestimmungen für die 
Wertpapiere gelten und die entsprechenden Risikohinweise beachten. 
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Keine Zinszahlungen oder sonstige Ausschüttungen 
 
Die unter diesem Basisprospekt emittierten Derivate sehen keine periodischen 
Zinszahlungen oder sonstigen Ausschüttungen während der Laufzeit der Derivate vor. Die 
Anleger sollten sich darüber klar sein, dass diese Derivate keine laufenden Einnahmen 
generieren. Mögliche Wertverluste in Bezug auf die Derivate können somit nicht durch 
sonstige Einnahmen im Zusammenhang mit den Derivaten kompensiert werden. 
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Emittentenspezifische Risikofaktoren  
 
Die zwei wesentlichsten Risikofaktoren einer Kategor ie bzw. Unterkategorie werden 
dabei – sofern zwei Risikofaktoren in der Kategorie bzw. Un terkategorie aufgeführt 
sind – an erster Stelle genannt. Die Beurteilung der Wesen tlichkeit erfolgte durch die 
Emittentin dabei auf Grundlage der Wahrscheinlichke it ihres Eintretens und des zu 
erwartenden Umfangs ihrer negativen Auswirkungen. 
 
Die im Weiteren in einer Kategorie bzw. Unterkategorie aufgeführten Risikofaktoren – unter 
der Überschrift „Andere wesentliche Risikofaktoren “ – sind nicht nach ihrer Wesentlichkeit 
aufgeführt.  

1. Risiken in Bezug auf die Finanzlage der Emittentin  
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiken im Zusammenhang mit der Eigenkapitalausstatt ung der Emittentin 
 
Die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft verfügt über ein Grundkapital von 9.438.000,00 
Euro. Damit ist die Eigenkapitalausstattung der Gesellschaft deutlich niedriger als die von 
anderen Emittenten. Insofern sind die derivativen Produkte der Gesellschaft mit einem 
höheren Erfüllungsrisiko behaftet als die Derivate anderer Emittenten, die über eine umfang-
reichere Eigenkapitalausstattung verfügen.  
 
Im Extremfall, d.h. bei einer Insolvenz der Emittentin, kann eine Anlage in Derivate der 
Emittentin einen vollständigen Verlust des Anlagebetrages bedeuten. In diesem Zusammen-
hang ist von Bedeutung, dass die Emittentin keiner Entschädigungseinrichtung angehört. 
 
Liquiditätsrisiken  
 
Die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft unterliegt grundsätzlich dem Liquiditätsrisiko, d.h. 
dass die Emittentin ihren gegenwärtigen und zukünftigen Zahlungsverpflichtungen nicht oder 
nicht fristgerecht nachkommen kann (Solvenz- oder Refinanzierungsrisiko). Darüber hinaus 
besteht für die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft das Risiko, dass die Emittentin 
Handelspositionen aufgrund von unzureichender Marktliquidität (Marktliquiditätsrisiko) nicht 
kurzfristig veräußern oder absichern kann oder nur zu einem geringeren Preis verkaufen 
kann. Das Liquiditätsrisiko kann sich in unterschiedlichen Ausprägungen realisieren. So kann 
der Fall auftreten, dass die Emittentin an einem bestimmten Tag ihren Zahlungs-
verpflichtungen nicht nachkommen kann und dann kurzfristig Liquidität am Markt zu teureren 
Konditionen nachfragen muss. 
 
Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Adressenausfallrisiken 
 
Die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft ist dem Adressenausfallrisiko ausgesetzt, d.h. dem 
Risiko von Verlusten oder entgangenen Gewinnen aufgrund von Ausfall oder 
Bonitätsverschlechterung von Geschäftspartnern sowie daraus resultierenden negativen 
Marktwertveränderungen aus Finanzprodukten. Das Adressenausfallrisiko umfasst neben 
dem klassischen Kreditausfallrisiko auch Länderrisiken und Emittentenrisiken sowie Kontra-
henten- und Abwicklungsrisiken aus Handelsgeschäften. Derartige Ausfallrisiken bestehen 
grundsätzlich bei jedem Geschäft, das ein Finanzdienstleistungsinstitut mit einem Kunden 
vornimmt, also auch bei dem Erwerb von Wertpapieren (Risiko von Kursverlusten aufgrund 
unerwarteter Bonitätsverschlechterung eines Emittenten (=Emittentenrisiko). Es kann nicht 
ausgeschlossen werden, dass die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft etwa als Folge einer 
anhaltend schwachen wirtschaftlichen Situation, des Anstiegs von Unternehmens-
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insolvenzen (besonders in Deutschland) oder einer Änderung bei den Rückstellungs- und 
Risikomanagementerfordernissen Ausfälle realisieren muss. Dies könnte die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft erheblich negativ beeinträchtigen und die 
Aufnahme von zusätzlichem Eigenkapital erforderlich machen. 
 
Risiken im Zusammenhang mit ausbleibender Profitabi lität der Emittentin 
 
Es gibt keine Gewähr dafür, dass die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft zukünftig in der 
Lage sein wird, ihr derzeitiges operatives Profitabilitätsniveau beizubehalten oder zu 
verbessern oder einen Jahresüberschuss zu erzielen. Die operativen Erträge können aus 
unterschiedlichen Gründen zurückgehen oder stagnieren, etwa bei einer Stagnation oder 
einem Rückgang des provisionsbasierten Geschäfts oder einem Rückgang des Handels-
ergebnisses. Sollte es der Gesellschaft nicht gelingen, ihre operative Profitabilität nachhaltig 
beizubehalten, so kann sich dies auf die Finanz- und Ertragslage erheblich nachteilig 
auswirken. 
 
Marktrisiken  
 
Das Marktrisiko umfasst die mögliche negative Wertänderung von Positionen der 
Gesellschaft durch die Veränderung von Marktpreisen, also beispielsweise Zinsen, Devisen- 
und Aktienkurse, oder preisbeeinflussenden Parametern (Volatilitäten, Korrelationen). 
 
Schwankungen der aktuellen Zinssätze (einschließlich Veränderungen im Verhältnis des 
Niveaus der kurz- und langfristigen Zinssätze zueinander) könnten die Ergebnisse der 
Emittentin beeinflussen. Grundsätzlich beeinflussen Schwankungen des Niveaus sowohl der 
kurz- als auch der langfristigen Zinsen die Höhe der Gewinne und Verluste aus Wert-
papieren, die im Finanzanlagevermögen der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft gehalten 
werden und den Zeitpunkt, zu dem diese Gewinne und Verluste realisiert wurden. Zins-
schwankungen in der Euro-Zone beeinflussen den Wert des Finanzanlagevermögens 
deutlich. Ein Anstieg des Zinsniveaus könnte den Wert des festverzinslichen Finanzanlage-
vermögens substantiell verringern, und unvorhergesehene Zinsschwankungen könnten den 
Wert der vom Konzern gehaltenen Bestände an Anleihen und Zinsderivaten wesentlich 
nachteilig beeinflussen. 
 
Ein Teil der Erträge und ein Teil der Aufwendungen der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft 
entsteht außerhalb der Euro-Zone. Dadurch unterliegt sie grundsätzlich einem 
Währungsrisiko. Da der Abschluss der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft in Euro aufgestellt 
wird, werden die Fremdwährungsgeschäfte und die nicht auf Euro lautenden Positionen zu 
den am Ende der jeweiligen Periode geltenden Wechselkursen in Euro umgerechnet. Daher 
unterliegt das Ergebnis der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft den Auswirkungen der 
Schwankungen des Euro gegenüber anderen Währungen, z.B. dem U.S. Dollar. Sollten 
infolge von Währungsschwankungen Erträge, die in einer anderen Währung als Euro 
anfallen, bei der Umrechnung in Euro niedriger ausfallen und Aufwendungen, die in einer 
anderen Währung als Euro anfallen, bei der Umrechnung in Euro höher ausfallen, könnte 
sich dies nachteilig auf die Finanz- und Ertragslage der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft 
auswirken. 
 
Das Handelsergebnis der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft ist möglicherweise volatil und 
hängt von zahlreichen Faktoren ab, die außerhalb der Kontrolle der Emittentin liegen, wie 
allgemeines Marktumfeld, Handelstätigkeit insgesamt, Zinsniveau, Währungsschwankungen 
und allgemeine Marktvolatilität. Daher besteht keine Garantie dafür, dass die Höhe des im 
Geschäftsjahr 2018 erzielten Handelsergebnisses beibehalten oder sogar verbessert werden 
kann. Ein wesentlicher Rückgang des Handelsergebnisses der Lang & Schwarz 
Aktiengesellschaft oder ein Anstieg der Verluste im Handelsgeschäft kann die Fähigkeit der 
Emittentin und des Konzerns, profitabel zu operieren, beeinträchtigen. 
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Rating  
 
Aufgrund der Eigenkapitalvorschriften des Baseler Ausschusses für Bankenaufsicht ("Basel 
II"), deren Regelungen zum 01. Januar 2007 in der Europäischen Union in Kraft getreten 
sind, und deren Ziel die genauere Berücksichtigung der Risiken einer Bank bei der 
Bemessung ihrer Eigenkapitalausstattung ist, gewinnen interne und externe Ratings 
zunehmend an Bedeutung. Rating-Agenturen, wie beispielsweise Standard & Poor’s, 
Moody’s und Fitch Ratings, bewerten mit Hilfe einer Bonitätsbeurteilung, ob ein potenzieller 
Kreditnehmer zukünftig in der Lage sein wird, seinen Kreditverpflichtungen vereinbarungs-
gemäß nachzukommen. Ein wesentlicher Baustein für die Bonitätseinstufung (= Rating) 
hierfür ist die Bewertung der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Zurzeit 
liegt für keine der Konzerngesellschaften ein externes Rating vor. Dies - oder wenn ein 
Rating einer Konzerngesellschaft den Grenzbereich zum "non-investment grade" erreichen 
sollte - könnte das operative Geschäft und damit auch die Refinanzierungskosten aller 
Konzerngesellschaften erheblich beeinträchtigen. Eine ungünstige Einstufung, eine 
Herabstufung oder die bloße Möglichkeit der Herabstufung des Ratings einer Gesellschaft 
oder einer ihrer Tochtergesellschaften könnten wiederum nachteilige Auswirkungen auf das 
Verhältnis zu Kunden und für den Vertrieb von Produkten und Dienstleistungen der 
entsprechenden Gesellschaften haben. Auf diese Weise könnten Neuabschlüsse 
beeinträchtigt, die Konkurrenzfähigkeit auf den Märkten reduziert und die Finanzierungs-
kosten der entsprechenden Gesellschaft spürbar erhöht werden. Eine fehlende oder un-
günstige Ersteinstufung oder eine Herabstufung des Ratings könnte darüber hinaus 
wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die Kosten für die Eigen- und Fremdkapital-
beschaffung haben. 
 
 

2. Risiken in Bezug auf die Geschäftstätigkeit und die  Branche der Emittentin  
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiken im Zusammenhang mit dem konjunkturellen Umfe ld der Emittentin 
 
Die Nachfrage nach den von der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft (nachfolgend auch 
„Lang & Schwarz“, „Lang & Schwarz AG“, „Emittentin“ oder „Gesellschaft“, zusammen mit 
ihren Tochtergesellschaften auch „Lang & Schwarz-Konzern“ oder „Konzern“ genannt) 
angebotenen Produkten und Dienstleistungen hängt wesentlich von der allgemeinen 
wirtschaftlichen Entwicklung ab. So sind beispielsweise die Eigenhandelsaktivitäten und das 
Handelsergebnis vom Kapitalmarktumfeld und den Erwartungen der Marktteilnehmer 
abhängig. Sinkende Unternehmensbewertungen führen zu einem Ausweichen der Anleger in 
risikoärmere Anlageproduktgruppen (wie etwa Festzinsprodukte), welche von der 
Gesellschaft nicht angeboten werden. 
 
Die Gesellschaft ist in ihrer Geschäftstätigkeit vor allem auf die europäischen Märkte, und 
hier ganz überwiegend auf den deutschen Markt, ausgerichtet. Demzufolge ist sie in 
besonders hohem Maß von der konjunkturellen Entwicklung im Gebiet der europäischen 
Wirtschafts- und Währungsunion, und insbesondere in Deutschland, abhängig. Sollten sich 
die konjunkturellen Rahmenbedingungen weiter verschlechtern oder die zur Belebung der 
deutschen und europäischen Wirtschaft notwendigen Impulse und Reformen ausbleiben, 
kann dies wesentliche negative Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 
der Gesellschaft haben. 
 
Strategische Risiken 
 
Eine Reihe von Faktoren, u. a. ein Marktrückgang und Marktschwankungen, eine veränderte 
Marktstellung der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft und veränderte Marktbedingungen im 
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Kernmarkt der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft, d. h. vor allem in Deutschland, oder 
ungünstige gesamtwirtschaftliche Bedingungen in diesen Märkten könnten das Erreichen 
einiger oder aller Ziele, die sich die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft gesetzt hat, 
verhindern. Wenn es der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft nicht gelingt, ihre strategischen 
Pläne teilweise oder vollständig umzusetzen oder wenn die Kosten für die Erreichung dieser 
Ziele die Erwartungen der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft übersteigen, könnte die 
künftige Ertragskraft der Gesellschaft und ihre Wettbewerbsfähigkeit erheblich nachteilig 
beeinflusst werden. 
 
Andere wesentliche Risikofaktoren 
 
Risiken im Zusammenhang mit einem intensivem Wettbew erb 
 
Der deutsche Finanzsektor ist durch einen intensiven Wettbewerb gekennzeichnet. Infolge 
des intensiven Wettbewerbs lassen sich in den einzelnen Geschäftsfeldern oft keine 
auskömmlichen Margen erzielen oder müssen Transaktionen in einem Geschäftsfeld 
margenarme oder margenlose Transaktionen in anderen Geschäftsfeldern ausgleichen.  
 
Die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft steht im Wettbewerb zu anderen Unternehmen der 
Finanzbranche, insbesondere den Finanzdienstleistungsinstituten und Kreditinstituten.  
 
Sollte es der Gesellschaft nicht gelingen, ihre Produkte und Dienstleistungen zu wettbe-
werbsfähigen Konditionen anzubieten und damit Margen zu erzielen, die die mit ihrer 
Geschäftstätigkeit verbundenen Kosten und Risiken zumindest ausgleichen, kann dies 
erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der 
Gesellschaft haben. 
 

3. Rechtliche und regulatorische Risiken  
 
Wesentlichster Risikofaktor 
 
Risiken im Zusammenhang mit der Änderungen gesetzlic her Anforderungen 
 
Die Geschäftstätigkeit der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft wird von der Bundesbank und 
der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht („BaFin“) als Finanzunternehmen 
reguliert und beaufsichtigt. 
 
Änderungen der aufsichtsrechtlichen Anforderungen können der Lang & Schwarz Aktien-
gesellschaft zusätzliche Verpflichtungen auferlegen. Außerdem kann die Befolgung 
geänderter aufsichtsrechtlicher Vorschriften zu einem erheblichen Anstieg des Verwaltungs-
aufwands führen, was sich nachteilig auf die Finanz- und Ertragslage der Lang & Schwarz 
Aktiengesellschaft auswirken könnte. 
 
Unternehmen des Konzerns der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft sind Mitglieder der 
Entschädigungseinrichtung der Wertpapierhandelsunternehmen („EdW“) und gemäß dem 
Einlagensicherungs- und Anlegerentschädigungsgesetz (EAEG) zur Zahlung von Jahres-
beiträgen verpflichtet. 
 
Die Zahlung von (Sonder-)Beiträgen an die EdW könnte die Liquiditätslage des Konzerns der 
Lang & Schwarz Aktiengesellschaft negativ beeinflussen. 
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4. Risiken in Bezug auf interne Kontrollen und Intere ssenkonflikte  
 
Wesentlichste Risikofaktoren 
 
Risiken im Zusammenhang mit Interessenkonflikten 
 
Im Zusammenhang mit der Ausübung von Rechten und/oder Pflichten der Emittentin nach 
Maßgabe der Produktbedingungen der Derivate (z.B. im Zusammenhang mit der 
Feststellung oder Anpassung von Parametern der Produktbedingungen), die sich auf die 
Leistungen unter den Derivaten auswirken, können Interessenkonflikte auftreten.  
 
Die Emittentin und ihre Konzerngesellschaften schließen im Rahmen ihrer normalen 
Geschäftstätigkeit Geschäfte in dem jeweils zugrunde liegenden Basiswert ab. Darüber 
hinaus sichert sich die Emittentin gegen die mit den Derivaten verbundenen finanziellen 
Risiken durch sogenannte Hedge-Geschäfte (Deckungsgeschäfte, Absicherungsgeschäfte) 
in den betreffenden Basiswerten, bzw. in entsprechenden Derivaten, ab. Diese 
Transaktionen – insbesondere die auf die Wertpapiere bezogenen Hedge-Geschäfte – sind 
möglicherweise nicht zum Nutzen der Gläubiger der Wertpapiere und können Auswirkungen 
auf den Wert des Basiswertes und damit auf den Wert der Wertpapiere haben.  
 
Die Emittentin kann darüber hinaus weitere derivate Instrumente in Verbindung mit dem 
jeweiligen Basiswert ausgeben; die Einführung solcher mit den Wertpapieren im Wettbewerb 
stehenden Produkte kann sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken.  
 
Die Emittentin und ihre Konzerngesellschaften können im Rahmen ihrer sonstigen 
Geschäftstätigkeit wesentliche (auch nicht öffentliche) Informationen in Bezug auf den 
Basiswert erhalten. Zudem kann die Emittentin Research-Berichte in Bezug auf den 
Basiswert publizieren. Tätigkeiten der genannten Art können bestimmte Interessenkonflikte 
mit sich bringen und sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken.  
 
Die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG, eine Konzerngesellschaft der Emittentin, 
tritt für die Derivate sowie in bestimmten Fällen auch für den Basiswert als Market Maker auf. 
Durch ein Market Making wird die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG den Preis der 
Derivate und ggf. des Basiswerts maßgeblich selbst bestimmen und damit den Wert der 
Derivate beeinflussen. Die von der Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG in ihrer 
Funktion als Market Maker gestellten Kurse werden nicht immer den Kursen entsprechen, 
die sich ohne solches Market Making und in einem liquiden Markt gebildet hätten. Zudem 
kann die Emittentin oder eine ihrer Konzerngesellschaften gegebenenfalls in Bezug auf die 
Wertpapiere zusätzlich eine andere Funktion ausüben, zum Beispiel als Berechnungsstelle 
und/oder als Index-Sponsor, welche sich nachteilig auf die Kursentwicklung der Wertpapiere 
auswirken können.  
 
Operationelle Risiken  
 
Operationelle Risiken rücken als eigenständige Risikoart durch die ansteigende Komplexität, 
sowie insbesondere auch durch den in den letzten Jahren stark gestiegenen Einsatz 
anspruchsvoller Technologien, zunehmend ins Blickfeld. So ist das Geschäft, wie es die 
Lang & Schwarz Aktiengesellschaft betreibt, in zunehmendem Maß von hoch entwickelten 
Informationstechnologien („IT“)-Systemen abhängig. IT-Systeme sind gegenüber einer Reihe 
von Problemen, wie Computerviren, Hackern, Schäden an den entscheidenden IT-Zentren 
sowie Soft- oder Hardwarefehler, anfällig. Darüber hinaus sind für IT-Systeme regelmäßige 
Upgrades erforderlich, um den Anforderungen sich ändernder geschäfts- und aufsichts-
rechtlicher Erfordernisse gerecht werden zu können. Die vorstehend beschriebenen 
Probleme, Herausforderungen und Anforderungen stellen für den Konzern bedeutsame 
Risiken dar. Daraus könnten sich wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft ergeben.  
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Verantwortung 
 
Die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf (nachfolgend auch „Lang & Schwarz“, 
„Lang & Schwarz AG“, „Emittentin“ oder „Gesellschaft“, zusammen mit ihren Tochter-
gesellschaften auch „Lang & Schwarz-Konzern“ oder „Konzern“ genannt) übernimmt gemäß 
Artikel 11 Absatz 1 Satz 2 Prospektverordnung dieses Basisprospekts die Verantwortung für 
den Inhalt dieses Basisprospekts (den "Prospekt") und erklärt hiermit, dass ihres Wissens die 
Angaben in diesem Prospekt richtig sind und darin keine Angaben aufgenommen sind, die 
die Aussage des Prospekts verändern können.  
 
Die Emittentin hat die erforderliche Sorgfalt walten lassen, um sicherzustellen, dass die im 
Prospekt genannten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen 
ausgelassen worden sind, die die Aussage des Prospekts wahrscheinlich verändern.  
 
Die im Basisprospekt enthaltenen Informationen beziehen sich auf das Datum des 
Basisprospekts und können aufgrund später eingetretener Veränderungen unrichtig und/oder 
unvollständig geworden sein. Wichtige neue Umstände, wesentliche Unrichtigkeiten oder 
wesentliche Ungenauigkeiten in Bezug auf in diesem Basisprospekt enthaltene Angaben 
wird die Emittentin durch einen Nachtrag zum Prospekt nach Artikel 23 Absatz 1 bzw. 2 
Prospektverordnung veröffentlichen.  
 
Im Zusammenhang mit der Ausgabe und dem Verkauf der Derivate ist niemand berechtigt, 
irgendwelche Informationen zu verbreiten oder Erklärungen abzugeben, die nicht in diesem 
Prospekt enthalten sind. Für Informationen von Dritten, die nicht in diesem Prospekt 
und/oder Nachträgen zum Prospekt enthalten sind, lehnt die Emittentin jegliche Haftung ab. 
Angaben von Seiten Dritter wurden in diesen Basisprospekt nicht übernommen. 
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Zustimmung zur Verwendung des Basisprospekts und gegeb enenfalls etwaiger 
Nachträge sowie der Endgültigen Bedingungen  

 
Die Emittentin stimmt der Verwendung dieses Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger 
Nachträge zusammen mit den Endgültigen Bedingungen für die spätere Weiterveräußerung 
oder endgültige Platzierung von Wertpapieren durch alle Finanzintermediäre zu.  
 
Die Emittentin übernimmt die Haftung für den Inhalt dieses Basisprospekts und 
gegebenenfalls etwaiger Nachträge sowie der Endgültigen Bedingungen auch hinsichtlich 
einer späteren Weiterveräußerung oder endgültigen Platzierung der Wertpapiere durch 
Finanzintermediäre, die die Zustimmung zur Verwendung dieses Basisprospekts und der 
Endgültigen Bedingungen erhalten haben.  
 
Die Angebotsfrist, während derer die spätere Weiterveräußerung oder endgültige Platzierung 
von Wertpapieren durch Finanzintermediäre erfolgen kann, gilt, solange dieser 
Basisprospekt und die Endgültigen Bedingungen in Übereinstimmung mit Artikel 12 
Prospektverordnung gültig sind.  
 
Finanzintermediäre dürfen diesen Basisprospekt und gegebenenfalls etwaiger Nachträge 
sowie die Endgültigen Bedingungen für eine spätere Weiterveräußerung oder endgültige 
Platzierung von Wertpapieren in der Bundesrepublik Deutschland, der Republik Österreich 
und in den weiteren Mitgliedsstaaten der Europäischen Union verwenden, in die dieser 
Basisprospekt ggf. notifiziert worden ist sowie die Endgültigen Bedingungen übermittelt 
worden sind.  
 
Die Zustimmung zur Verwendung dieses Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger 
Nachträge sowie der Endgültigen Bedingungen steht unter den Bedingungen, dass (i) dieser 
Basisprospekt und gegebenenfalls etwaiger Nachträge sowie die Endgültigen Bedingungen 
potentiellen Investoren nur zusammen mit sämtlichen bis zur Übergabe veröffentlichten 
Nachträgen übergeben werden und (ii) bei der Verwendung dieses Basisprospekts und 
gegebenenfalls etwaiger Nachträge sowie der Endgültigen Bedingungen jeder 
Finanzintermediär sicherstellt, dass er alle anwendbaren, in den jeweiligen Jurisdiktionen 
geltenden Gesetze und Rechtsvorschriften beachtet.  
 
Weitere Bedingungen zur Verwendung des Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger 
Nachträge sowieder Endgültigen Bedingungen liegen nicht vor. 
 
Informationen über die Bedingungen des Angebots eines Finanzintermediärs sind von 
diesem zum Zeitpunkt der Vorlage des Angebots zur Verf ügung zu stellen. 
 
Jeder den Basisprospekt und ggf. etwaige Nachträge sow ie die Endgültigen 
Bedingungen verwendende Finanzintermediär hat auf se iner Website anzugeben, dass 
er den Basisprospekt und etwaige Nachträge sowie di e Endgültigen Bedingungen mit 
Zustimmung und gemäß den Bedingungen verwendet, an d ie die Zustimmung 
gebunden ist. 
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Wertpapierbeschreibung 

Ausstattung 
 
Die Ausstattung der unter dem vorliegenden Basisprospekt zu begebenden Wertpapier-
emissionen, incl. der Angabe von Bewertungs- und Fälligkeitstag im Falle eines Angebotes 
von Derivaten mit fester Laufzeit, ergibt sich aus den jeweiligen Endgültigen Bedingungen.  
 

Berechnungsstelle 
 
In Fällen, in denen eine Berechnung notwendig wird, fungiert die Lang & Schwarz 
Aktiengesellschaft, Breite Straße 34, 40213 Düsseldorf, als Berechnungsstelle. 
 

Verbriefung 
 
Die Derivate werden jeweils durch eine Inhaber-Sammelurkunde („Globalurkunde“) verbrieft, 
die bei [der Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 79-81, 65790 Eschborn] 
[alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt wird. 
 
Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Den Inhabern der Derivate stehen Mit-
eigentumsanteile an einer Globalurkunde zu, die gemäß den Regelungen und 
Bestimmungen [der Clearstream Banking AG] [alternativer Zentralverwahrer] übertragen 
werden können.  
 

Status 
 
Die Verpflichtungen aus den Derivaten stellen, mit Ausnahme von besicherten Endlos-
Zertifikaten bezogen auf Wikifolio-Indizes, unmittelbare, unbedingte und nicht dinglich 
besicherte Verpflichtungen der Emittentin dar und stehen, sofern nicht gesetzliche Vor-
schriften etwas anderes bestimmen, mindestens im gleichen Rang mit allen anderen nicht 
dinglich besicherten und nicht nachrangigen Verpflichtungen der Emittentin.  
 
Derivate stellen Inhaberschuldverschreibungen im Sinne der §§ 793 ff. Bürgerliches 
Gesetzbuch („BGB“) dar. Alle Rechte und Pflichten im Zusammenhang mit den derivativen 
Produkten bestimmen sich nach deutschem Recht. Bei den unter dem Basisprospekt und 
gegebenenfalls etwaigen Nachträgen sowie den Endgültigen Bedingungen anzubietenden 
bzw. zum Handel zuzulassenden Zertifikaten bzw. Optionsscheinen handelt es sich um 
Nichtdividendenwerte im Sinne des Artikel 2 lit. c Prospektverordnung. Für 
Nichtdividendenwerte, einschließlich Optionsscheine jeglicher Art, kann der Prospekt gemäß 
Artikel 8 Absatz 1 Prospektverordnung je nach Wahl der Emittentin aus einem Basisprospekt 
bestehen, der die erforderlichen Angaben zur Emittentin und den öffentlich angebotenen 
Wertpapieren enthält. 
 
Die Zertifikate gelten in der Schweiz als strukturierte Produkte. Als solche sind sie keine 
kollektiven Kapitalanlagen im Sinne des schweizerischen Bundesgesetzes über die 
kollektiven Kapitalanlagen (KAG) und unterstehen in der Schweiz damit nicht der Aufsicht 
der Eidgenössische Finanzmarktaufsicht FINMA. 
 
Soweit die Emittentin im Rahmen ihrer normalen Geschäftstätigkeit Handel in den Basis-
werten, beziehungsweise – im Fall eines Index als Basiswert – in den diesem zugrunde-
liegenden Einzelwerten, beziehungsweise in darauf bezogenen Options- oder Termin-
kontrakten betreibt oder sich durch sogenannte Hedge-Geschäfte (Deckungsgeschäfte, Ab-
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sicherungsgeschäfte) in den entsprechenden Aktien oder anderen Basiswerten bzw. in 
darauf bezogenen Options- oder Terminkontrakten absichert, stehen den Wertpapier-
gläubigern keine Rechte oder Ansprüche in Bezug auf die entsprechenden Aktien oder 
Basiswerte auf darauf bezogene Options- oder Terminkontrakte zu.  
 

Kleinste handelbare und übertragbare Einheit 
 
Die kleinste handelbare und übertragbare Einheit für die unter dem vorliegenden 
Basisprospekt begebenen Wertpapiere wird in den jeweiligen Endgültigen Bedingungen 
angegeben. 
 

Rendite 
 
Die Schwankungen des jeweiligen Basiswertes macht es unmöglich die Rendite der Derivate 
im Voraus zu bestimmen. 

Aufstockung/Weiterführung des öffentlichen Angebotes vo n Emissionen 
 
Das Formular der Endgültigen Bedingungen sowie die Emissionsbedingungen für die 
Zwecke der Fortführung des öffentlichen Angebots sind in den Basisprospekten vom 04. Juni 
2020 und 14. April 2021 enthalten. Diese Informationen werden per Verweis einbezogen und 
bilden einen Teil dieses Basisprospektes. 
 
Darüber hinaus werden Wertpapiere, die unter den Basisprospekten vom 04. Juni 2020 und 
14. April 2021 begeben wurden und für die das öffentliche Angebot unter diesem 
Basisprospekt fortgeführt werden soll, durch die Nennung ihrer ISIN im Abschnitt "ISIN Liste" 
auf Seite 294 dieses Basisprospektes identifiziert. Die Endgültigen Bedingungen der 
genannten Wertpapiere sind auf der Internetseite www.ls-tc.de (hier nach Eingabe der 
entsprechenden Wertpapier-Kennnummer) veröffentlicht. 
 
Im Falle einer Aufstockung einer unter diesem Basisprospekt begebenen Emission von 
Wertpapieren bilden die Wertpapiere, die Gegenstand der Aufstockung sind, zusammen mit 
den zuvor emittierten Wertpapieren („Zuvor Emittierten Wertpapiere“) eine einheitliche 
Emission und erhöhen das Angebotsvolumen. Der Angebotspreis wird nach den jeweiligen 
Marktbedingungen festgesetzt und ist unter www.ls-tc.de abrufbar. 
 
Die Wertpapiere, die Gegenstand der Aufstockung sind, weisen die gleiche Austattung wie 
die Zuvor Emittierten Wertpapiere auf, bilden mit diesen eine einheitliche Emission und 
haben dieselben Wertpapierkennnummern / International Securities Identification Numbers. 

Börseneinführung 
 
Für einige der unter dem vorliegenden Basisprospekt zu begebenden Wertpapiere wird die 
Einbeziehung in den Freiverkehr an einem Börsenplatz vorgesehen. Die jeweils für eine 
Einzelemission unter diesem Basisprospekt zu erstellenden Endgültigen Bedingungen 
enthalten gegebenenfalls Angaben über den Börsenplatz und das Marktsegment und eine 
eventuelle Einstellung der Börsennotierung der Wertpapiere vor dem Verfalltag. 
  
[Mit Eintreten eines Knock-out-Ereignisses wird die Preisfeststellung eingestellt.] 
 
Die [Zertifikate] [Optionsscheine] werden bisher nicht an einer Wertpapierbörse notiert und 
eine Börseneinführung der [Zertifikate] [Optionsscheine] ist auch nicht vorgesehen.] 
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Handel in den Derivaten 
 
Es ist beabsichtigt, dass die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG, Breite Str. 34, 
40213 Düsseldorf, als Market Maker unter gewöhnlichen Marktbedingungen regelmäßig 
(außerbörsliche) Ankaufs- und Verkaufskurse unter Zugrundelegung eines bestimmten 
„Spreads“ (Spanne zwischen An- und Verkaufspreis) für die Derivate einer Emission stellen 
wird. Die Emittentin oder der Market Maker übernehmen jedoch keinerlei Rechtspflicht 
hinsichtlich der Höhe oder des Zustandekommens derartiger Kurse. 
 

Verfügbarkeit von Unterlagen 
 
Während der Gültigkeitsdauer dieses Basisprospekts gemäß Artikel 12 Prospektverordnung 
sind die Satzung der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft in der jeweils aktuellen Fassung, 
die Geschäftsberichte, jeweils bestehend aus Bericht des Vorstandes, Bericht des 
Aufsichtsrates und Jahresabschluss nach HGB inkl. Lagebericht, der Lang & Schwarz 
Aktiengesellschaft für die Geschäftsjahre 2017 und 2018 und darüber hinaus der 
Konzernabschluss für die Geschäftsjahre 2017 und 2018 nach HGB während der üblichen 
Geschäftszeiten bei der Emittentin einsehbar.Die vorstehenden Unterlagen können auf der 
Internetseite der Emittentin unter www.ls-d.de eingesehen werden. 
 

Bekanntmachungen 
 
Alle über die Endgültigen Bedingungen hinausgehenden Informationen, die die jeweiligen 
Wertpapiere betreffen, erfolgen durch Veröffentlichung einer entsprechenden Bekannt-
machung im Bundesanzeiger und soweit gesetzlich erforderlich in einem überregionalen 
Börsenpflichtblatt, wenn nicht eine direkte Mitteilung an die Anleger erfolgt oder die 
Produktbedingungen ausdrücklich eine andere Form der Veröffentlichung, wie z.B. eine 
Veröffentlichung im Internet unter www.ls-d.de, vorsehen.  
 
Wichtige neue Umstände, wesentliche Unrichtigkeiten oder wesentliche Ungenauigkeiten in 
Bezug auf in diesem Basisprospekt enthaltene Angaben, die die Bewertung der Wertpapiere 
beeinflussen können, wird die Emittentin veröffentlichen. Die Veröffentlichung erfolgt in 
einem Nachtrag zu diesem Basisprospekt nach Artikel 23 Prospektverordnung. 
 

Valuta 
 
Der Valutatag für die unter dem vorliegenden Basisprospekt begebenen Wertpapiere wird in 
den jeweiligen Endgültigen Bedingungen angegeben. 
 

Wertpapierkennnummer / International Securities Ident ification Number 
 
Die spezifischen Wertpapierkennnummern (WKN) bzw. International Securities Identification 
Numbers (ISIN) für die unter dem vorliegenden Basisprospekt zu begebenden Wertpapiere 
werden in den jeweiligen Endgültigen Bedingungen angegeben. 
 

Rating der Wertpapiere 
 
Die in diesem Basisprospekt beschrieben Wertpapiere werden nicht geratet. 
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Besteuerung 
 
Warnhinweis: Die Steuergesetzgebung des Mitgliedstaats des Anlegers und des 
Gründungsstaats der Emittentin könnte sich auf die Erträge aus den Wertpapieren 
auswirken. 
 
Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 
Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen und 
zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit den Wert-
papieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, die von den 
Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu zahlen sind. 
 
Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland 
 
Derzeit unterliegt die (als Emittentin der Wertpapiere und nicht als auszahlende Stelle im 
Sinne des deutschen Steuerrechts auftretende) Emittentin keiner rechtlichen Verpflichtung, 
deutsche Quellensteuer von Zins-, Nennbetrag und Ertragszahlungen im Zusammenhang 
mit der Einlösungen der Wertpapiere oder in Zusammenhang mit regelmäßigen Zahlungen 
an einen Inhaber von Wertpapieren abzuziehen oder einzubehalten. Darüber hinaus unter-
liegen Einkünfte und Kapitalerträge im Zusammenhang mit bestimmten Emissionen von 
Wertpapieren gegebenenfalls der deutschen Einkommensteuer. Die steuerliche Situation 
kann sich aufgrund zukünftiger Gesetzesänderungen ändern.  
 
Die Emittentin übernimmt keine Verantwortung für die Einbehaltung von Quellensteuern. 
 
Potenziellen Anlegern wird geraten, hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen einer Anlage 
in die Wertpapiere ihre eigenen Berater hinzuzuziehen, wobei auch die Steuervorschriften im 
Wohnsitzland oder angenommenen Wohnsitzland des Anlegers zu berücksichtigen sind. 
 
Besteuerung in der Republik Österreich 
 
Die Darstellung bezieht sich ausschließlich auf die relevanten Vorschriften der Besteuerung 
der Einkünfte aus Kapitalvermögen. Die Darstellung behandelt nicht die individuellen 
Steuerumstände einzelner Anleger. Für Inhaber von Derivaten, die in der Republik 
Österreich der Steuerpflicht unterliegen, gilt folgendes:  
 
Die Erträge aus den Derivaten stellen Einkünfte aus Kapitalvermögen gemäß § 27 Abs. 1 Z 4 
EStG i.V.m. § 124b Z85 EStG dar und werden gemäß § 97 Abs. 1 i.V.m. § 93 Abs. 3 EStG 
mit 27,5 % Kapitalertragssteuer besteuert. Die Einkommens– und die Erbschaftssteuer sind 
damit abgegolten.  
 
Derzeit unterliegt die (als Emittentin der Wertpapiere und nicht als auszahlende Stelle im 
Sinne des österreichischen Steuerrechts auftretende) Emittentin keiner rechtlichen 
Verpflichtung, österreichische Quellensteuer von Zins-, Nennbetrag und Ertragszahlungen im 
Zusammenhang mit der Einlösungen der Wertpapiere oder in Zusammenhang mit regel-
mäßigen Zahlungen an einen Inhaber von Wertpapieren abzuziehen oder einzubehalten. 
 
Die Emittentin übernimmt keine Verantwortung für die Einbehaltung von Quellensteuern. 
 
Potenziellen Anlegern wird geraten, hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen einer Anlage 
in die Wertpapiere ihre eigenen Berater hinzuzuziehen, wobei auch die Steuervorschriften im 
Wohnsitzland oder angenommenen Wohnsitzland des Anlegers zu berücksichtigen sind. 
 
Diese Angaben basieren auf der Grundlage der zum Zeitpunkt der Erstausgabe gültigen 
gesetzlichen Bestimmungen. Änderungen in der Gesetzgebung, Rechtsprechung oder der 
Verwaltungspraxis der Finanzbehörden gehen nicht zu Lasten der Emittentin. 
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Hinweise auf die steuerliche Behandlung in der Schweiz 
 
Nachfolgendes ist eine Zusammenfassung dessen, wie die Emittentin die Besteuerung der 
Zertifikate gemäß einschlägigem Recht und Praxis per Datum dieses vereinfachten 
Prospekts versteht. Die Emittentin lehnt deshalb ausdrücklich jegliche Haftung in Bezug auf 
allfällige Steuerfolgen für die Anleger ab, unabhängig davon, ob letztere Steuerdomizil in der 
Schweiz haben oder nicht. Die Emittentin hat bei keiner Schweizer Steuerbehörde um eine 
mündliche oder schriftliche Beschreibung der Besteuerung der Zertifikate gemäß 
einschlägigem Recht und Praxis ersucht und wird dies auch nicht tun. 
 
Der Anleger ist für alle gegenwärtigen und künftigen Steuern und Abgaben, welche sich aus 
einer Investition in die Zertifikate ergeben, selbst verantwortlich. 
 
Einkommenssteuer: Endlos-Zertifikate auf Wikifolio-Indizes sind Partizipationspapiere und 
fallen als derivative Finanzinstrumente unter Ziffer 2.2 des Kreisschreibens Nr. 15 der 
Eidgenössischen Steuerverwaltung vom 7. Februar 2007. Ihre steuerliche Behandlung richtet 
sich voraussichtlich nach Anhang III Ziffer 3 des Kreisschreibens. Für Privatanleger mit 
Steuerdomizil in der Schweiz, welche die Zertifikate im Privatvermögen halten, unterliegen 
die Erträge der Basiswert-Komponenten der Einkommenssteuer, Kapitalgewinne sind 
dagegen steuerfrei. Die Emittentin wird jährlich ein entsprechendes Reporting erstellen und 
der Eidgenössischen Steuerverwaltung einreichen. Sollte es der Emittentin wider Erwarten 
nicht gelingen, bis zum ersten Stichtag ein entsprechendes Reporting zu erstellen, so 
unterliegt die Differenz zwischen dem Verkaufspreis oder Auszahlungsbetrag und dem Kauf- 
oder Ausgabepreis der Zertifikate der Einkommenssteuer. 
 
Umsatzabgabe: Primärmarkt- und Sekundärmarkttransaktionen unterliegen der 
Umsatzabgabe in der Höhe von gegenwärtig 0,15%, falls ein Schweizer Effektenhändler in 
die Transaktion involviert ist und keine Ausnahmebestimmung zur Anwendung kommt.  
 
Verrechnungssteuer: Einkommen aus den Zertifikaten unterliegt nicht der 
Verrechnungssteuer.  
 
EU-Zinsbesteuerung: Auf die Zertifikate anwendbarer Code des Klassifizierungssystems von 
Telekurs zum EU-Zinsbesteuerungsabkommen (Abkommen vom 26. Oktober 2004 zwischen 
der Schweizerischen Eidgenossenschaft und der Europäischen Gemeinschaft über 
Regelungen, die den in der Richtlinie 2003/48/EG des Rates im Bereich der Besteuerung 
von Zinserträgen festgelegten Regelungen gleichwertig sind): 2 (=außerhalb des 
Geltungsbereichs). 
 
Abgeltungssteuer: Für Anleger mit Steuerdomizil in einem Staat, mit welchem die Schweiz 
ein Abkommen über die Zusammenarbeit in den Bereichen Steuern und Finanzmarkt 
(Abgeltungssteuerabkommen) abgeschlossen hat (derzeit mit Österreich und dem 
Vereinigten Königreich), und sofern die Zertifikate bei einer Schweizer Zahlstelle gemäß 
Abgeltungssteuerabkommen gehalten werden, unterliegen allfällige Vermögenserträge oder 
Veräußerungsgewinne unter Umständen der abgeltenden Quellensteuer gemäß dem jeweils 
anwendbaren Abkommen. 
 
Besteuerung nach Abschnitt 871(m) des US-Bundessteuergesetztes (Internal Revenue 
Code) 
 
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 Doppelbesteuerungs-
abkommen) vor, soweit die Zahlung (oder der als Zahlung angesehene Betrag) auf die 
Finanzinstrumente durch Dividenden aus US-Quellen bedingt ist oder bestimmt wird. 
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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 („Dividenden-
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 (Produkt-)Bedingungen der Wertpapiere keine tatsächliche dividenden-
bezogene Zahlung geleistet oder eine Anpassung vorgenommen wird und damit ein 
Zusammenhang mit den unter dem 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 beinhaltet. 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. Januar 2017 emittiert (oder inhaltlich wesentlich 
geändert) werden, gegebenenfalls US-Quellensteuer anfallen (die zu den US-Vorschrift 
erlassenen Ausführungsbestimmungen sehen allerdings ein stufenweises 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 vorgenommen internen Rück-
stellungen zu erfüllen. Bei Wertpapieren, bei denen auf Grund ihrer Konstruktion erwartete 
Dividendenzahlungen nicht in der ursprünglichen Preisfestsetzung berücksichtigt werden 
können, dafür aber eine fortlaufende Anpassung von Beträgen wie dem Basispreis an 
gezahlte Dividenden und andere Faktoren erfolgt, bringt die Emittentin eine entsprechende 
Steuerpflicht regelmäßig bei der Anpassung mit zum Ansatz. Anleger sollten beachten, dass 
bei einer Erfüllung der Steuerpflicht auf diese Weise eine Ausstellung von Steuer-
bescheinigungen über geleistete Steuerzahlungen einzelner Anleger ausgeschlossen ist und 
auch eine nach den maßgeblichen US–Vorschriften gegebenenfalls mögliche Steuer-
erstattung nicht in Anspruch 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 Steuerpflicht über die fortlaufende Anpassung von 
Beträgen, regelmäßig ein Steuersatz von 30 % zum Ansatz 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 (Produkt-
)Bedingungen verpflichtet, infolge des Abzugs oder Einbehalts zusätzliche Beträge an die 
Wertpapierinhaber zu zahlen. Dementsprechend erhalten die Wertpapierinhaber möglicher-
weise geringere Zinsen oder Kapitalbeträge als erwartet. Im schlimmsten Fall werden die 
unter dem Wertpapier zu leistenden Zahlungen hierdurch auf Null verringert, oder der Betrag 
der Steuerschuld übersteigt sogar die unter den Wertpapier zu leistenden Zahlungen 
(letzteres kann u.a. auch bei einem wertlosen Verfall der Wertpapiere ohne Auszahlung an 
die Anleger der Fall sein). 
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Informationen über den Basiswert 
 
Allgemeines 
 
Die unter dem vorliegenden Basisprospekt zu begebenden Derivate beziehen sich auf 
Aktien, aktienvertretende Wertpapiere, Aktienkörbe, Indizes, von der Emittentin bzw. der 
Gruppe der Emittentin zusammengestellte Indizes, Wechselkurse, Zinsterminkontrakte, 
Rohstoffe, Future-Kontrakte oder Fonds/ETPs (der „Basiswert“). Die jeweils für eine 
Einzelemission unter diesem Basisprospekt zu erstellenden Endgültigen Bedingungen 
enthalten Angaben darüber, wo Informationen (WKN/ISIN, Name des Wertpapieremittenten, 
Wertentwicklung, Volatilität im Falle von Aktien, Indexbeschreibung im Falle von Indizes, 
Angabe der entsprechenden Gewichtung jedes einzelnen Basiswertes im Falle von 
Aktienkörben oder gleichwertige Informationen) über den Basiswert eingeholt werden 
können. 
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Wikifolio-Indizes als Basiswert 
 
Ist der Basiswert ein Wikifolio-Index gilt:  
 

·  Überblick 
 
Die wikifolio Financial Technologies AG, Wien, betreibt die Internetseite www.wikifolio.com. 
Dort können sog. Redakteure Musterdepots anlegen und diese entwickeln. 
 
Grundlage der Entwicklung eines Musterdepots ist eine durch den Redakteur 
vorgeschlagene Handelsidee, wobei die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG (in 
dieser Eigenschaft der „Sponsor“) die Wertpapiere festlegt die grundsätzlich in das 
Musterdepot aufgenommen werden können (das „generelle Anlageuniversum“) und diese in 
verschiedene Anlagekategorien einteilt. Der Redakteur ist berechtigt sich aus dem vom 
Sponsor vorgegebenen generellen Anlageuniversum auf bestimmte Anlagekategorien zu 
beschränken. Anschließend kann der Redakteur das Musterdepot im Sinne seiner 
Handelsideen entwickeln, d.h. fiktiv Wertpapiere kaufen und verkaufen.  
 
Jedes dieser Musterdepots kann dabei als Grundlage eines fiktiven Referenzportfolios 
dienen auf das sich ein betreffender Wikifolio-Index bezieht. Dies kann nur dann der Fall 
sein, wenn ein Musterdepot mindestens 21 Tage besteht und zehn Vormerkungen von 
Nutzern der Internetseite www.wikifolio.com vorliegen. Diese Nutzer müssen in Summe 
unverbindlich bereit sein einen von der wikifolio Financial Technologies AG festgelegten 
Betrag zu investieren. 
 
Wird ein Musterdepot Grundlage eines fiktiven Referenzportfolios begibt die Emittentin 
Endlos-Indexzertifikate bezogen auf einen Wikifolio-Index, welcher die Wertentwicklung des 
betreffenden fiktiven Referenzportfolios 1:1 abbildet. Es handelt sich hierbei um einen 
sogenannten Strategie-Index. 
 
Der Sponsor des Index verfolgt dabei die Strategie, das fiktive Referenzportfolio 1:1 
abzubilden.  
 
In dem Zeitpunkt in dem ein Musterportfolio Grundlage eines fiktiven Referenzportfolios wird 
und damit Grundlage eines Index, übernimmt der Sponsor die Verantwortung für das fiktive 
Referenzportfolio. Der Redakteur, welcher einen Publizierungs- und Nutzungsvertrag mit der 
wikifolio Financial Technologies AG, Wien, abgeschlossen hat, ist dann Berater der wikifolio 
Financial Technologies AG. Die wikifolio Financial Technologies AG wiederum ist Beraterin 
des Sponsors und leitet die jeweiligen Vorschläge des Redakteurs an den Sponsor weiter, 
der sich diese grundsätzlich zu Eigen machen kann bzw. macht. Dem Sponsor obliegt 
jedoch die alleinige Entscheidung über die Zusammensetzung des fiktiven Referenzportfolios 
der damit einen Vorschlag des Redakteurs jederzeit ablehnen kann bzw. eigene 
Entscheidungen ohne Zustimmung des Redakteurs treffen kann. Eine ggfs. vorgenommene 
Einschränkung des generellen Anlageuniversums auf bestimmte Anlagekategorien (z.B. 
Aktien) ist ab diesem Zeitpunkt nicht mehr veränderbar. Gleiches gilt für die Festlegung der 
Vorgehensweise, nach der Entscheidungen im Hinblick auf die Zusammensetzung des 
jeweiligen fiktiven Referenzportfolios getroffen werden. 
 
Nachfolgend wir der Überblick graphisch dargestellt: 
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·  Anlagestrategie 
 
Der Sponsor folgt einer festgelegten Vorgehensweise, nach der Entscheidungen im Hinblick 
auf die Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios getroffen werden (in 
diesem Abschnitt „Wikifolio-Indizes als Basiswert“ die „Anlagestrategie“). 
 
Die Anlagestrategie kann überwiegend kurz- oder langfristig ausgerichtet sein. Unter 
kurzfristig sind dabei in der Regel Anlagestrategien die bis zu einem Jahr ausgerichtet sind 
zu verstehen.  
 
Dabei kann der Auswahlprozess des Sponsors aufgrund folgender technischer, 
fundamentaler und sopnstiger Analysen erfolgen, wobei diese wie folgt umschrieben werden 
können: 
 
·  Technische Analysen 
 

·  Konstruktion/Darstellungsformen von Charts  
Charts sind grafische Darstellungen des historischen Kursverlaufes, die in vielfältigen 
Varianten existieren. Mithilfe derartiger Charts sollen Kurstrends identifiziert oder 
drohende Trendumkehren erkannt werden. 

 
·  Grundkonzept des Trends  

Der Trend ist die grundsätzliche Entwicklungsrichtung, in die sich der Markt bewegt. 
Dieser kann aufwärts, abwärts oder seitwärts verlaufen, wobei die Seitwärts-
bewegung auch als trendlos bezeichnet wird. 

 
·  Trendbestimmungsindikatoren  

Trendbestimmungsindikatoren stellen fest, ob ein Auf- oder Abwärtstrend vorliegt 
bzw. eine Seitwärtsbewegung. Diese Indikatoren geben noch kein Kauf- oder 
Verkaufssignal, sind aber die Basis für andere Indikatoren.  

 
·  Trendbestätigungsformationen  

Als trendbestätigende Kursformation werden in der klassischen Formationslehre alle 
Kursmuster klassifiziert, welche in der Regel nach ihrer Vollendung zu einer 
Fortsetzung des vorangegangenen, übergeordneten Trendverlaufs führen.  

 
·  Trendwendeformationen  

Als trendwendende Kursformationen werden in der klassischen Formationslehre alle 
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Kursmuster klassifiziert, welche in der Regel nach ihrer Vollendung zu einer Umkehr 
des vorangegangenen, übergeordneten Trendverlaufs führen.  

 
·  Trendfolgemodell der gleitenden Durchschnitte 

Der gleitende Durchschnitt stellt den Durchschnittskurs des Betrachtungszeitraumes 
dar. Als Betrachtungszeitraum werden Beispielsweise Tage (Tagesdurchschnitt), 
Wochen (Wochendurchschnitt), Monate (Monatsdurchschnitt) oder Jahre 
(Jahresdurchschnitt) zu Grunde gelegt. Hieraus werden Handelssignale abgeleitet. 
Als Kaufsignal gilt Beispielsweise, wenn der Kursverlauf den gleitenden Durchschnitt 
von unten nach oben kreuzt, um ein Verkaufssignal handelt es sich, wenn der 
Kursverlauf den gleitenden Durchschnitt von oben nach unten kreuzt. 

 
·  Elliott-Wellen-Theorie  

Die Elliott-Wellen-Theorie versucht die Entwicklung und Bewegung von Märkten zu 
erklären, indem sie insbesondere den auf die Marktteilnehmer und somit auf die 
Kursentwicklung einwirkenden psychologischen Einfluss berücksichtigt. Im idealen 
Erklärungsmodell besteht eine Aufwärtsbewegung aus drei Antriebswellen (Up-
Trends) und zwei Reaktionswellen (Down-Trends), die die heftige Aufwärtsbewegung 
der Up-Trends wieder etwas zurücknehmen. Analoges gilt für längerfristige 
Abwärtsbewegungen. Durch die Up- und Down-Trends entsteht ein Trendkanal, mit 
dessen Hilfe zukünftige Kursentwicklungen prognostiziert werden sollen. 

 
·  Zeitzyklen 

Bei Analyse von Zeitzyklen wird versucht ein periodisch ablaufendes Geschehen 
bzw. einen Kreislauf regelmäßig wiederkehrender Ereignisse zu erkennen. Dies 
können z.B. regelmäßig wiederkehrende Schwankungen im Konjunkturverlauf sein. 

 
·  Indikatorenanalyse  

Die Indikatorenanalyse wertet die Kursdaten mittels mathematischer Formeln in 
Indikatoren aus (z.B. Moving Average Convergence/Divergence (MACD), Stochastik 
und Relative Strength Index (RSI)) und hebt bestimmte Eigenschaften des 
Kursverlaufs hervor. Somit werden Informationen über die Qualität eines Trends 
generiert, die Aufschluss über die Wahrscheinlichkeit der Prognosen geben sollen. 
 

·  Gesamtmarktanalyse 
Hierbei wird die technische Analyse nicht für einen einzelnen Wert, sondern der 
Gesamtmarkt durchgeführt um Trends zu erkennen und hieraus gegebenenfalls 
Rückschlüsse auf die künftige Entwicklung einzelner Werte ziehen zu können. 
Bekannte Methoden sind hierbei z.B. die Analyse von Trendlinien oder 
Bollingerbändern. 

 
·  Intermarketanalyse 

Kern der Intermarketanalyse ist die Untersuchung der Beziehungen verschiedener 
Anlageklassen (wie Aktien, Rohstoffe, Devisen oder Zinsen) zueinander. Es wird 
davon ausgegangen, dass sämtliche Anlageklassen in bestimmter Art und Weise in 
Beziehung zueinander stehen. Ziel ist, aus dem Verhalten eines Marktes, 
Rückschlüsse auf Bewegungen eines anderen Marktes zu ziehen. 

 
·  Die relative Stärke 

Die relative Stärke soll in erster Linie Aufschluss darüber geben, ob sich ein Wert 
stärker oder schwächer bewegt als der Gesamtmarkt. Das Hilfsmittel hierzu ist der 
Relative-Stärke-Indikator, der das Kursverhalten eines einzelnen Wertes im Vergleich 
zum Kursverhalten des Gesamtmarktes misst. 

 
·  Market Profile 

Hierbei werden Entscheidungen aufgrund einer Analyse der Umsätze in einem 
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Wertpapier getroffen. Berücksichtigt werden hierbei in der Regel Zeit, Preis und 
Volumen der Geschäfte. Die Preisverteilung über die Zeit soll dabei Auskunft darüber 
geben, welches Preisniveau fair und welches unangemessen ist. 

 
·  Fundamentale Analyse 
 

·  Globalanalyse  
Die Aufgabe der Globalanalyse ist es, die internationale und nationale 
Wirtschaftslage einzuschätzen. Ausgehend von den internationalen Daten wird deren 
Wirkung auf das betrachtete Land projiziert. Dabei kommt in der Regel dem 
Konjunkturverlauf, der Zinsentwicklung, dem Wechselkursverlauf und der 
Börsenentwicklung in Ländern eine besonders starke Bedeutung zu.  

 
·  Regionalanalyse 

Bei der Regionalanalyse beziehen sich die Untersuchungen der Wirtschaftslage nur 
auf eine Region. 

 
·  Branchenanalyse 

Im Mittelpunkt der Branchenanalyse steht die Begutachtung einer einzelnen 
Wirtschaftsbranche. Eine Branchenanalyse kann national, wie auch international 
angelegt sein. Unternehmen aus dem gleichen Betätigungsfeld (der sog. Peer Group) 
werden in Bezug auf Umsatz und Profitabilität verglichen. 
 

·  Qualitative Unternehmensanalyse 
Die qualitative Analyse befasst sich in erster Linie mit der subjektiven Beurteilung der 
konkreten Unternehmensstruktur. Dabei wird die Qualität des Managements, die 
Wettbewerbsposition, das Produktionsprogramm, die Produktionsverfahren und der 
Forschungs- und Entwicklungsaufwand betrachtet.  

 
·  Quantitative Unternehmensanalyse  

Die quantitative Analyse kann sich auf alle Instrumente der herkömmlichen 
Bilanzanalyse wie Investitions-, Finanzierungs-, Liquiditäts- und Ertragsanalyse 
stützen. 

 
·  Top down – Bottom up 

Der Top-Down-Ansatz ist eine Strategie, bei der "von oben nach unten" analysiert 
wird. In der Praxis heißt dies, dass zunächst der Gesamtmarkt, die besten Branchen 
und andere Bereiche gründlich analysiert werden. Erst danach werden einzelne 
Werte dieser Segmente betrachtet und die erfolgversprechendsten Werte 
herausgefiltert. 

 
Der Bottom-Up-Ansatz ist eine Strategie, bei der "von unten nach oben" analysiert 
wird. In der Praxis heißt dies, dass zunächst einzelne Werte gründlich analysiert 
werden. Erst danach werden deren Chancen in der entsprechenden Branche und 
andere Einflussfaktoren bewertet. 

 
·  Sonstige Analysen 
 

·  Analyse von Directors Dealings, Aktienrückkaufprogramme, etc. 
Hierbei werden Entscheidung aufgrund von Mitteilungen von Gesellschaften im 
Hinblick auf Directors Dealings oder Aktienrückkaufprogrammen getroffen. 
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·  Newstrading 

Hierbei werden Entscheidung aufgrund von Nachrichten im Hinblick auf ein 
Unternehmen, eine Branche oder ein Markt, getroffen. 

 
·  Flow Trading 

Hierbei werden Kapitalmarkttransaktionen (Flows), mit dem Ziel Orderströme zu 
erkennen, betrachtet.  

 
·  Sentimentanalyse  

Als Sentimentanalyse bezeichnet man die Bewertung der Stimmungen der 
Marktteilnehmer.  

 
Grundsätzlich bildet die Handelsidee des Redakteurs die Grundlage der Anlagestrategie des 
Sponsors, der sich diese zu Eigen macht. Daher übernimmt der Sponsor grundsätzlich die 
Vorschläge des Redakteurs zur Umsetzung seiner Handelsidee.  
 
Eine vom Redakteur verfasste Beschreibung seiner Handelsidee für das fiktive 
Referenzportfolio ist unter www.wikofolio.com unter dem Gliederungspunkt „Handelsidee“ 
abrufbar.  
 
Eine von der Handelsidee des Redakteurs abweichende Maßnahme des Sponsors ist jedoch 
jederzeit aufgrund technischer bzw. praktischer Erwägungsgründe möglich. Als technische 
oder praktische Erwägungsgründe für eine Abweichung von der Handelsidee des 
Redakteurs kommen folgende Punkte in Betracht:  
 
- Offensichtlicher Verstoß des Redakteurs gegen seine Handelsidee  
- Anpassungen aufgrund von Kapitalmaßnahmen (z.B. Umgang mit Bezugsrechten, 

Aktiensplit bzw. sonstige Teilungen, Zusammenlegungen oder Wahlrechten bei 
Dividenden), 

- Anpassungsbedarf aufgrund von Maßnahmen aus dem Umwandlungsrecht, 
- Negative Veränderungen der Marktliquidität von einzelnen Wertpapieren oder  
- dem Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen Wirkungen 

vergleichbaren Ereignisses. 
 
Eine unmittelbare Anpassung des konkreten Anlageuniversums bezogen auf ein fiktives 
Referenzportfolio ist dem Sponsor nicht gestattet. Jedoch kann sich durch eine Änderung 
des generellen Anlageuniversums durch den Sponsor mittelbar eine Änderung des 
konkreten Anlageuniversums ergeben. In diesem Fall wird der Sponsor diese Änderung des 
generellen Anlageuniversums, die sich im konkreten Anlageuniversum wiederspiegelt, soweit 
für das fiktive Referenzportfolio relevant, durch einen Eingriff in das fiktive Referenzportfolio 
berücksichtigen. Dies bedeutet, dass ein im fiktiven Referenzportfolio enthaltenes 
Wertpapier, wenn dieses aus dem generellen Anlageuniversum gestrichen wird, das 
Wertpapier durch den Sponsor aus dem fiktiven Referenzportfolio verkauft wird. 
Entsprechendes gilt für den Fall, dass der Sponsor ein Wertpapier einer anderen 
Anlagekategorie zuordnet. Anpassungen des generellen Anlageuniversums bzw. 
Änderungen der Zuordnung in eine Anlagekategorie können sich Beispielsweise ergeben, 
wenn sich die Marktliquidität eines Wertes negativ ändert oder sich die Indexzugehörigkeit 
eines Wertes ändert.  
 

·  Indexbeschreibung und – berechnung / Art des Index / Anlageuniversum 
 
Der betreffende Index ist jeweils ein Wikifolio-Index (der „Index“), welcher ein variabel 
gewichteter Strategie-Index mit variabler Zusammensetzung, der von der Lang & Schwarz 
TradeCenter AG & Co. KG, in ihrer Funktion als Sponsor des Index, auf Grundlage eines 
fiktiven Referenzportfolios, welches eine bestimmte Menge von ihr ausgewählter an 
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Deutschen Börsen (Regulierter Markt und Freiverkehr/Open Market) gelisteter Aktien, ADRs, 
Bezugsrechte, ETPs (ETFs, ETCs und ETNs), Fonds, Anleihen, sowie Derivaten auf diese 
Underlyings, sowie Derivate auf Indizes (incl. Wikifolio-Indizes), Währungen, 
Zinsterminkontrakte, Futures und Rohstoffe (in diesem Abschnitt „Wikifolio-Indizes als 
Basiswert“ die „Wertpapiere“) und einen Barbestand, welcher teilweise oder ganz in 
Fremdwährungen gehalten werden kann, enthält, berechnet und veröffentlicht wird. Der 
Baranteil wird nicht verzinst.  
 
Der Sponsor legt die Wertpapiere fest, die grundsätzlich in ein fiktives Referenzportfolio 
aufgenommen werden können (das „generelle Anlageuniversum“) und teilt diese in 
verschiedene Anlagekategorien ein. Dabei ist der Sponsor in seiner Entscheidung frei 
Anpassungen im Hinblick auf das generelle Anlageuniversum und die Einteilung in 
Anlagekategorien vorzunehmen. Das bedeutet, dass die Einteilung von Wertpapieren in 
Anlagekategorien, die Aufnahme von Wertpapieren in das generelle Anlageuniversum und 
eine Streichung von Wertpapieren aus dem generellen Anlageuniversum jederzeit durch den 
Sponsor vorgenommen werden kann. Letzteres kann z.B. der Fall sein, wenn im Hinblick auf 
ein Wertpapier die Notierung eingestellt wird oder nach Ansicht des Sponsors eine nicht 
ausreichende Marktliquidität vorliegt. 
 
Des Weiteren ist der Sponsor berechtigt aber nicht verpflichtet für jedes fiktive 
Referenzportfolio das generelle Anlageuniversum auf bestimmte Anlagekategorien 
einzuschränken (z.B. nur Aktien) („konkretes Anlageuniversum“).  
 
Es ist keine Maximalgewichtung für jeden einzelnen Bestandteil des fiktiven Referenz-
portfolios vorgesehen. Soweit ein Redakteur die Gewichtung einzelner Bestandteile 
vorschlägt ist der Sponsor an diesen Vorschlag nicht gebunden, Daher können einzelne 
Bestandteile überproportional im betreffenden fiktiven Referenzportfolio vertreten sein. 
 
Der betreffende Index spiegelt damit 1:1 die Wertentwicklung eines nach Wahl des 
Redakteurs in EUR, CHF, GBP oder einer anderen Währung notierten, fiktiven Referenz-
porfolios wieder und wird wie folgt berechnet: 
 
 
 
 
 

wobei  
 
base index value = Stand des Index bei der letzten Indexanpassung 
n = Anzahl der im fiktiven Referenzportfolio ggfs. in in die Währung des fiktiven 

Referenzportfolio umgerechneten enthaltenen Werte, einschließlich des fiktiven 
Barbestandes, wobei beim fiktiven Barbestand gilt: p = 1 

pi0 = Preis des Wertesi zum Zeitpunkt der letztmaligen Indexanpassung 
qi0 = Anzahl des Wertesi zum Zeitpunkt der letztmaligen Indexanpassung 
pit = Preis des Wertesi zum Zeitpunktt 
qit = Anzahl des Wertesi zum Zeitpunktt 
t = Zeitpunkt, zu dem der Index berechnet wurde 
 
Kapitalveränderungen, Bezugsrechte und Dividenden werden dem fiktiven 
Referenzportfolio zugerechnet, bzw. der Cash Position angerechnet.  

 
Der Stand des betreffenden Index beruht damit auf dem Wert des jeweiligen fiktiven 
Referenzportfolios, wobei eine fortlaufende Überprüfung der Zusammensetzung des fiktiven 
Referenzportfolios von Seiten des Sponsors stattfindet. Anpassungen durch den Sponsor 
sind auch mehrfach untertägig möglich. Jede Anpassung im fiktiven Referenzportfolio führt 
damit 1:1 zu einer Änderung des Index.  
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·  Rhythmus der Aktualisierung 

 
Es findet eine fortlaufende Überprüfung des fiktiven Referenzportfolios von Seiten des 
Sponsors statt, Anpassungen sind auch mehrfach untertägig möglich. 

 
·  Berechnungsstelle / Währung 

 
Die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG, Breite Str. 34, 40213 Düsseldorf ist die 
Berechnungsstelle. Die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG als Berechnungsstelle 
ist Administrator im Sinne Verordnung (EU) 2016/1011 des Europäischen Parlaments und 
des Rats vom 8. Juni 2016 über Indizes, die bei Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten 
als Referenzwert oder zur Messung der Wertentwicklung eines Investmentfonds verwendet 
werden, und zur Änderung der Richtlinien 2008/48/EG und 2014/17/EU sowie der 
Verordnung (EU) Nr. 596/2014. Die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG ist in das 
Register nach Artikel 36 dieser Verordnung eingetragen.  
 
Der Index wird auf Basis einer vom Redakteur gewählten Währung, wie z.B. EUR, CHF oder 
GBP, berechnet. 
 

·  Zertifikategebühr und Performancegebühr 
 
In die Berechnung des Wertes des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios finden ggfs. sowohl 
eine tägliche Zertifikatsgebühr (von bis zu 1,50 % / 365) als auch täglich eine Performance-
gebühr Berücksichtigung.  
 
Die Performancegebühr ist von einer positiven Wertentwicklung des fiktiven 
Referenzportfolios abhängig. Sie beträgt zwischen 0,0 % und 30,0 % und wird vom 
Redakteur vorgeschlagen und einvernehmlich mit dem Sponsor und dem Berater festgelegt. 
Die Performancegebühr wird dabei erhoben auf die positive Differenz zwischen der aktuellen 
und der zuletzt festgestellten High Watermark wobei sich eine High Watermark als der letzte 
Höchststand des Gegenwertes eines fiktiven Referenzportfolios des laufenden 
Kalenderjahres definiert. Grundlage der Berechnung des Gegenwertes eines fiktiven 
Referenzportfolios sind die zu Tages-Schlusskursen des Sponsors bewerteten Wertpapiere 
eines fiktiven Referenzportfolios zuzüglich des Baranteils. 
 

·  Berücksichtigung von Erträgnissen / Anpassungen 
 
Ausgeschüttete Erträgnisse (z.B. Dividenden oder Zinsen) auf einzelne Bestandteile des 
fiktiven Referenzportfolios können den Wert des jeweiligen fiktiven Referenzportfolios beein-
flussen und werden aufgrund unterschiedlicher steuerlicher Regelungen in den einzelnen 
Ländern von der Index-Berechnungsstelle in der Regel in Höhe von 75 % des Erträgnis-
wertes in das fiktive Referenzportfolio eingerechnet; wobei der Prozentsatz der Berück-
sichtigung des Erträgniswertes zwischen 0 % und 100 % liegen kann. Dies erfolgt, indem der 
in Euro ausgedrückte oder umgerechnete Wert der auf die Positionen angefallenen, ausge-
schütteten Erträgnisse dem Wert der Positionen entsprechend seiner Höhe hinzugerechnet 
wird. 
 
Wenn eine Emittentin, deren Wertpapiere Bestandteil des fiktiven Referenzportfolios sind, 
innerhalb der Laufzeit der Zertifikate (a) (i) ihr Kapital durch die Ausgabe neuer Anteile 
erhöht oder (ii) selbst oder durch einen Dritten unter Einräumung eines unmittelbaren oder 
mittelbaren Bezugsrechtes an die Inhaber der Aktien, Schuldverschreibungen oder ähnliche 
Wertpapiere mit Wandel- oder Optionsrechten auf Anteile der Gesellschaft begibt, oder (b) 
ihr Kapital durch Umwandlung einbehaltener Gewinne auf Aktien erhöht, oder (c) ihre Aktien 
teilt, konsolidiert oder reklassifiziert, oder (d) Einzahlungen auf nicht voll einbezahlte Aktien 
verlangt, oder (e) Wertpapiere zurückkauft, sei es aus Gewinnen oder Kapital und 
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unabhängig davon, ob der Kaufpreis für diesen Rückkauf in Bargeld, neuen Anteilen, 
Wertpapieren oder sonstigem besteht, oder (f) eine andere ihr Kapital betreffende 
Maßnahme nach dem anwendbaren nationalen Recht durchführt, sich in entsprechender 
oder ähnlicher Weise auf den Wert eines Wertpapieres auswirkt, kann der Sponsor, 
insbesondere die Anzahl und/oder Gewichtung der betreffenden Wertpapiere im fiktiven 
Referenzportfolio anpassen oder die betreffenden Wertpapiere durch Wertpapiere einer 
anderen Gesellschaft, die als Bestandteil des fiktiven Referenzportfolios geeignet sind, 
ersetzen.  
 
Wenn die Börsennotierung von Wertpapieren, die Bestandteil des fiktiven Referenzportfolios 
sind, an der jeweiligen Börse eingestellt wird oder die Gesellschaft, welche die Wertpapiere 
begeben hat, die Bestandteil des fiktiven Referenzportfolios sind, Gegenstand eines 
Übernahmeangebots wird, kann der Sponsor die betreffenden Wertpapiere durch Wert-
papiere einer anderen Gesellschaft, die als Bestandteil des fiktiven Referenzportfolios 
geeignet sind, ersetzen oder den Wert der betreffende Wertpapieren anteilig in die restlichen 
Bestandteile des fiktiven Referenzportfolios reinvestieren. 
 
Wenn eine Emittentin, deren Wertpapiere Bestandteil des jeweiligen fiktiven Referenz-
portfolios sind, eine Kapitalmaßnahme durchführt oder Objekt einer Übernahme durch Dritte 
wird, so wird der Sponsor des Index den Inhaber des Zertifikats nach Möglichkeit so stellen, 
als wäre er Inhaber des Wertpapiers der Emittentin gewesen. Unter dieser Annahme kommt 
es regelmäßig zur Reinvestition. 
 

·  Der Indexsponsor, sein Berater und der Redakteur 
 
Der Sponsor, die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG, wird die jeweils im jeweiligen 
fiktiven Referenzportfolio enthaltenen Wertpapiere fachgerecht sowie mit angemessener 
Sorgfalt auswählen. Der Sponsor ist alleine für die Zusammensetzung des jeweiligen fiktiven 
Referenzportfolios verantwortlich; d.h. er entscheidet alleine darüber welche Wertpapiere in 
das fiktive Referenzportfolio aufgenommen werden. Er lässt sich jedoch von der wikifolio 
Financial Technologies AG, Wien, hierbei beraten (in diesem Abschnitt „Wikifolio-Indizes als 
Basiswert“ der „Berater“). Der Berater bedient sich zur Erfüllung seiner Beratungsleistung der 
Unterstützung Dritter (sog. Redakteure).  
 
Die Redakteure haben mit dem Berater einen Publizierungs- und Nutzungsvertrag ab-
geschlossen, aufgrund dessen die Redakteure fortlaufend Beratungen im Hinblick auf die 
Zusammensetzung einzelner Musterdepots, welche bei Auflegung mit einem vom Redakteur 
frei zu wählenden fiktiven Barbestand, welcher teilweise oder ganz in Fremdwährungen 
gehalten werden kann, eingerichtet werden, erbringen. Der Redakteur ist berechtigt sich aus 
dem vom Sponsor vorgegebenen generellen Anlageuniversum auf bestimmte 
Anlagekategorien zu beschränken. 
 
Diese Musterdepots werden jeweils auf der Internetplattform www.wikifolio.com 
veröffentlicht. Jedes dieser Musterdepots kann dabei als Grundlage eines fiktiven 
Referenzportfolios dienen auf das sich ein betreffender Wikifolio-Index bezieht. Dies kann 
nur dann der Fall sein, wenn ein Musterdepot mindestens 21 Tage besteht und zehn 
Vormerkungen von Nutzern der Internetseite www.wikifolio.com vorliegen. Diese Nutzer 
müssen in Summe unverbindlich bereit sein einen von der wikifolio Financial Technologies 
AG festgelegten Betrag zu investieren. 
 

·  Startwert des Index 
 
Die erste Wertermittlung des betreffenden Index erfolgt bei einem Indexwert von 100,00 
Punkten, so dass der vom Redakteur frei wählbare, anfängliche, fiktive Barbestand des 
fiktiven Referenzportfolios dem anfänglichen Indexstand von 100,00 Punkten entspricht.  
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·  Sicherheiten 
 
Die Verpflichtungen aus wikifolio-Indexzertifikate stellen unmittelbare, unbedingte und 
dinglich besicherte Verpflichtungen der Emittentin dar und stehen, sofern nicht gesetzliche 
Vorschriften etwas anderes bestimmen, mindestens im gleichen Rang mit allen anderen 
nicht dinglich besicherten und nicht nachrangigen Verpflichtungen der Emittentin. 
 
Die Anleger in wikifolio-Indexzertifikate erhalten über einen Treuhänder (TEAM Treuhand 
GmbH, Berlin), Pfandrechte an Wertpapieren und Kontokorrentkontoguthaben sowie 
etwaigen Kontokorrentsaldoforderungen, die zusammen die Verpflichtungen aus diesen 
derivativen Wertpapieren decken. 
 
Struktur der Besicherung von wikifolio-Indexzertifika te 

Wertpapiere und Kontokorrentguthaben 

Die Emittentin ist bestrebt, die Erlöse aus den Verkäufen der wikifolio-Indexzertifikate 
unmittelbar so zu verwenden, dass diese weitestgehend jeweils aktuell die fiktiven 
Referenzportfolien abbilden, die den wikifolio-Indexzertifikaten als Indizes zugrunde liegen. 
Auf diese Weise sollen durch die Emittentin für die Verpflichtungen gegenüber den Anlegern 
aus wikifolio-Indexzertifikaten jeweils die notwendigen Vermögenswerte gehalten werden.  
 
Die fiktiven Referenzportfolien auf die sich die jeweiligen Indizes der wikifolio-Indexzertifikate 
beziehen, können Barmittel oder Wertpapiere enthalten. Der Anteil an den Erlösen aus dem 
Verkauf der wikifolio-Indexzertifikate, der sich auf diese fiktiven Barmittel bezieht, wird durch 
die Emittentin auf verschiedenen Kontokorrentkonten (unter anderem bei der HSBC Trinkaus 
& Burkhardt AG sowie weiteren Kreditinstituten) hinterlegt. Die Kontokorrentkonten der 
Emittentin bei den weiteren Kreditinstituten, welche dem Treuhänder verpfändet sind, 
werden ausschließlich für die Hinterlegung der zu unterhaltenen Barmittel bezogen auf die 
wikifolio-Indexzertifikate genutzt. Der Anteil an den Erlösen aus dem Verkauf der wikifolio-
Indexzertifikate, der sich auf fiktive Wertpapiere bezieht, wird in den entsprechenden 
Wertpapieren unterhalten. Hierzu erwirbt die Emittentin von der Lang & Schwarz Tradecenter 
AG & Co. KG, Düsseldorf, die notwendigen Wertpapiere. Diese Wertpapiere werden extern 
bei der Depotbank HSBC Trinkaus & Burkhardt AG auf dem Depot der Lang & Schwarz 
TradeCenter AG & Co. KG gelagert. Wirtschaftlich sind diese Wertpapiere der Emittentin 
zuzurechnen. Die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG hält die Wertpapiere im 
Namen und auf Rechnung der Emittentin (konzerninternes Depotgeschäft). Aus diesem 
Grund separiert die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG diese Wertpapiere intern 
von ihren eigenen Wertpapierbeständen. Ändern sich fiktive Referenzportfolien die den 
Indizes zugrunde liegen, auf die sich die wikifolio-Indexzertifikate beziehen, werden diese 
Änderungen auf den Kontokorrentkonten und in den Wertpapierbeständen nachvollzogen.  
 
Die der Emittentin für die wikifolio-Indexzertifikate zuzurechnenden Wertpapiere, die den 
wikifolio-Indexzertifikate zuzurechnenden Kontokorrentguthaben und, im Falle der bei der 
HSBC Trinkaus & Burghardt unterhaltenen Kontokorrentkonten, die daraus resultierende 
Kontokorrentsaldoforderungen stellen zusammen die Sicherheiten dar. 
 
Die Emittentin und die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG sind verbundene 
Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. AktG.  
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Pfandrechte 

Die Emittentin und die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG haben dem Treuhänder 
alle in ihrem Depot vorhandenen Wertpapiere verpfändet. Ferner haben die Emittentin und 
die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG dem Treuhänder die Kontokorrentguthaben 
auf den Bankkonten verpfändet, welche Guthaben aus den Emissionserlösen von wikifolio-
Indexzertifikaten ausweisen. Diese werden bei der HSBC Trinkaus & Burkhardt AG und 
anderen Kreditinstituten geführt werden. Hinsichtlich der Konten die bei der HSBC Trinkaus 
& Burkhardt AG für die Emittentin bzw. die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG 
geführt werden, findet jeweils eine Saldierung der Guthaben und Verbindlichkeiten auf den 
Kontokorrentkonten zu Kontokorrentsaldoforderungen statt. An den Treuhänder verpfändet 
ist jeweils die gegebenenfalls verbleibende Kontokorrentsaldoforderung der Emittentin bzw. 
der Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG gegen HSBC Trinkaus & Burkhard AG. 
 
Depot, Bestandsliste 

Die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG nutzt das Depot, in dem die Wertpapiere 
gehalten werden, auch für andere Wertpapiergeschäfte. Die Wertpapiere die sich auf 
wikifolio-Indexzertifikate beziehen, lassen sich jedoch durch Einsichtnahme in die 
Buchungsunterlagen am Ende eines jeden Tages ermitteln. Die ermittelten Wertpapiere 
werden auf einer Bestandsliste festgehalten, welche die depotführende Bank täglich dem 
Treuhänder übermittelt.  
 
Vorrangige Rechte von Banken 

Auf dem Depot und auf den Kontokorrentkonten lasten gegenüber den Pfandrechten des 
Treuhänders vorrangige vertragliche Pfandrechte der Depotbank HSBC Trinkaus & 
Burkhardt AG und AGB-Pfandrechte der jeweils kontoführenden Banken, welche die 
Verbindlichkeiten der Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG und der Emittentin 
gegenüber den Banken absichern. Die Depotbank HSBC Trinkaus & Burkhardt AG hat 
gegenüber dem Treuhandgläubiger erklärt, ihre bestehenden, vorrangigen Pfandrechte an 
dem Depot der Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG in Bezug auf die Wertpapiere 
nicht geltend zu machen, soweit es sich um Wertpapier handelt, die sich auf wikifolio-
Indexzertifikate beziehen. Die HSBC Trinkaus & Burkhardt AG hat gegenüber dem 
Treuhandgläubiger außerdem erklärt, etwaig bestehende Pfandrechte an einer nach 
Saldierung aller bei ihr unterhaltenen Konten der Emittentin bzw. der Lang & Schwarz 
TradeCenter AG & Co. KG nicht geltend zu machen. Schließlich haben die weiteren 
kontoführenden Banken bei denen Kontokorrentguthaben im Zusammenhang mit wikifolio-
Indexzertifikaten durch die Emittentin unterhalten wird gegenüber dem Treuhandgläubiger 
erklärt, ihre etwaig bestehenden vorrangigen Pfandrechte an diesen Guthaben auf den 
Kontokorrentkonten nicht geltend zu machen.  

Sicherheitenvereinbarung und Treuhandvertrag 

Die Pfandrechte an den Wertpapieren, an Kontokorrentguthaben bei dritten Kreditinstituten 
und im Falle der bei der HSBC Trinkaus & Burkhardt AG geführten Kontokorrentguthaben 
die Kontokorrentsaldoforderungen, welche jeweils im Zusammenhang mit wikifolio-
Indexzertifikaten stehen und der Emittentin zuzurechnen sind, werden den Anlegern über 
eine Sicherheitenvereinbarung zwischen der Emittentin, der Lang & Schwarz TradeCenter 
AG & Co. KG und dem Treuhänder eingeräumt. 
 
Die Emittentin hat gegenüber dem Treuhandgläubiger ein abstraktes Schuldversprechen in 
Höhe der Verbindlichkeiten abgegeben (Parallelschuld), für das die Lang & Schwarz 
TradeCenter AG & Co. KG die Pfandrechte an den Wertpapieren bzw. die Emittentin an den 
Kontokorrentguthaben bestellt. Die Parallelschuld gewährt dem Treuhänder ein eigenes 
Recht, Zahlung auf die Verbindlichkeiten aus den wikifolio-Indexzertifikaten zu fordern.  
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Der Treuhänder handelt aufgrund der Sicherheitenvereinbarung und des Treuhandvertrags 
zwar im eigenen Namen aber auf Rechnung und zugunsten der Anleger. 
 
Nach Maßgabe des Treuhandvertrages, der Sicherheitenvereinbarung und im Interesse der 
Anleger hält, verwaltet sowie, falls und soweit die betreffenden Voraussetzungen nach der 
Sicherheitenvereinbarung vorliegen, verwertet der Treuhänder die Sicherheiten im besten 
Interesse und für Rechnung der Anleger. 
 
Die Pfandrechte sind akzessorische Sicherheiten und erlöschen mit vollständiger 
Befriedigung der Anleger durch die Emittentin, ohne dass es einer gesonderten Freigabe 
bedarf. 
 
Verfügungsbefugnis durch die Emittentin und Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. 
KG  

Die Emittentin und die Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG bleiben trotz der 
Verpfändung berechtigt, über die verpfändeten Wertpapiere und Kontokorrentguthaben im 
Rahmen des ordnungsgemäßen Geschäftsgangs zu verfügen. Sie sind aber gleichzeitig 
verpflichtet, alles zu unterlassen, was eine Verschlechterung der Sicherheiten bewirkt. 
Hiermit werden jeweils notwendige laufende Anpassung der Wertpapierbestände und der 
Kontokorrentguthaben ermöglicht, die sich aus den wikifolio-Indexzertifikaten ergeben 
können. Der Treuhänder hat umfangreiche Informationsrechte und kann die Lang & Schwarz 
TradeCenter AG & Co. KG in bestimmten Situationen zu Handlungen anweisen, etwa wenn 
eine Verschlechterung der Sicherheiten zu befürchten steht oder ein Verwertungsfall vorliegt. 
 
Verwertungsfall 

Der Treuhänder kann die Sicherheiten in den folgenden Fällen geltend machen 
(Verwertungsfall): 
 
·  die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht ergreift eine oder mehrere 

Maßnahmen nach § 46 KWG gegenüber der Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. 
KG oder der Emittentin, oder 

·  die Emittentin stellt einen Antrag auf Eröffnung eines Insolvenzverfahrens über ihr 
Vermögen oder 

·  es wurde ein Insolvenzverfahren über das Vermögen der Emittentin eröffnet. 
 

Im Verwertungsfall kann der Treuhänder die Sicherheiten ohne gerichtliches Verfahren oder 
Titel verwerten. 
 
Die Anleger sind zur Verwertung nur berechtigt, sofern der Treuhänder an der Verwertung 
aus rechtlichen oder tatsächlichen Gründen gehindert ist. 
 
Wird im Verwertungsfall der Treuhänder von der Emittentin befriedigt, so kehrt der 
Treuhänder die erhaltene Summe nach Maßgabe des Treuhandvertrages (abzüglich aller 
Verwertungskosten des Treuhänders, auch seiner eigenen) an die Anleger aus, um diese zu 
befriedigen. 
 
Das Recht auf Verwertung der Pfandrechte gegen die Lang & Schwarz TradeCenter AG & 
Co. KG ist beschränkt, wenn und soweit eine Verpflichtung eines mit der Lang & Schwarz 
TradeCenter AG & Co. KG verbundenen Unternehmens im Sinne von § 15 Aktiengesetz (mit 
Ausnahme von direkten oder indirekten Tochtergesellschaften der Lang & Schwarz 
TradeCenter AG & Co. KG) besichert wird und wenn und soweit die Verwertung eines der 
Pfandrechte bezüglich der Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG einen Verstoß gegen 
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§ 30 GmbHG (analog) bzw. bezüglich der persönlich haftenden Gesellschafterin der Lang & 
Schwarz TradeCenter AG & Co. KG einen Verstoß gegen § 57 AktG zur Folge hätte. 
 
Prüfungen durch den Treuhänder 
 
Mindestens auf das Ende eines jeden Kalenderquartals nimmt der Treuhänder 
Prüfungstätigkeiten vor. Diese Prüfungstätigkeiten dienen dazu festzustellen, ob die durch 
die Emittentin unterhaltenen Kontokorrentguthaben und zuzurechnenden Wertpapiere 
jeweils bezogen auf wikifolio-Indexzertifikate ausreichen, um eine Befriedigung der Anleger 
in wikifolio-Indexzertifikate zu ermöglichen. Hierzu stellt die Emittentin und die Lang & 
Schwarz TradeCenter AG & Co. KG dem Treuhänder alle notwendigen internen und 
externen Unterlagen zur Verfügung. Der Treuhänder erstellt einen Bericht über die 
durchgeführten Prüfungen. In der Berichterstattung nimmt der Treuhänder Stellung zur Höhe 
des Grads der Absicherung der Anleger in wikifolio-Indexzertifikate. Mithin berichtet der 
Treuhänder auf den Prüfungsstichtag in welchem Verhältnis Kontokorrentkonten und 
Wertpapiere die bezogen auf wikifolio-Indexzertifikate durch die Emittentin und die Lang & 
Schwarz TradeCenter AG & Co. KG für die Emittentin unterhalten werden, die 
Verpflichtungen gegenüber den Anlegern in wikifolio-Indexzertifikate decken. Die 
Berichterstattungen des Treuhänders über diese Prüfungen werden durch die Emittentin auf 
ihrer Homepage unter www.LS-D.de veröffentlicht werden.  
 
Haftung des Treuhänders 
 
Der Treuhänder haftet nicht für Verbindlichkeiten, die die Emittentin gegenüber den Anlegern 
oder sonstigen Dritten eingeht bzw. eingegangen ist. Der Treuhänder übernimmt 
insbesondere auch keine Haftung für im Zusammenhang mit den wikifolio-Indexzertifikaten 
veröffentlichte Prospekte und den Erfolg der wikifolio-Indexzertifikate. Darüber hinaus ist die 
Haftung des Treuhänders auch betragsmäßig beschränkt (dies gilt nicht für vorsätzliche oder 
grob fahrlässige Pflichtverletzungen). 
 

·  Weitergehende Informationen 
 
Weitergehende Informationen über den Index, wie z.B. Informationen über die konkrete 
Strategie des Index incl. des konkreten Anlageuniversums und den Auswahlprozess werden 
in Form eines Nachtrages zu diesem Basisprospekt veröffentlicht. 
 
Angaben über die Wertentwicklung des Index und das jeweilige fiktive Referenzportfolio, incl. 
Angaben zu den Gebühren und der Qualifikation des Redakteurs, sowie dessen 
Zusammensetzung sind jeweils im Internet unter www.wikifolio.com verfügbar. Die Angaben 
zur Wertentwicklung des Index sind dort als Performance bezeichnet. Die Emittentin 
übernimmt für die Vollständigkeit und Richtigkeit der auf den angegebenen Internetseiten 
enthaltenen Inhalte keine Gewähr. 
 
  



 

 73 

Einfluss des Basiswertes auf die Derivate 
 
Optionsscheine  
 
Optionsscheine, gewähren dem Anleger am Fälligkeitstag einen Anspruch auf Zahlung eines 
Auszahlungsbetrages, der dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten (und 
gegebenenfalls in Euro umgerechneten) Betrag entspricht, um den der Kurs der dem 
Optionsschein zugrunde liegenden Basiswert am Bewertungstag den in den 
Produktbedingungen festgelegten Basiskurs überschreitet (im Fall von Call-Optionsscheinen) 
bzw. unterschreitet (im Fall von Put-Optionsscheinen). Falls in den Produktbedingungen 
angegeben, hat die Emittentin nach ihrem alleinigen Ermessen anstatt des Rechtes der 
Zahlung eines Auszahlungsbetrages auch das Recht auf Lieferung des Basiswertes.  
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber der Optionsscheine ein entsprechender Zahlungs-
anspruch zusteht, hängt also entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert während der 
Laufzeit der Optionsscheine entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich die Entwicklung des Wertes des Optionsscheins im 
Sekundärmarkt während der Laufzeit: Ein Call-Optionsschein verliert regelmäßig (d.h. unter 
Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Optionsscheinen maßgeblicher 
Faktoren) dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts fällt. Umgekehrt 
gilt für einen Put-Optionsschein, dass sein Wert sinkt, wenn der Kurs des zugrundeliegenden 
Basiswerts steigt.  
 
Bonus-Zertifikate mit normiertem Ausgabepreis 
 
Bonus-Zertifikate mit normiertem Ausgabepreis, d.h. einen von der Emittentin festgelegten 
Ausgabepreis, gewähren dem Anleger am Fälligkeitstag einen Anspruch auf Zahlung eines 
(gegebenenfalls in EUR umgerechneten) Auszahlungsbetrages oder auf Zahlung eines 
festgelegten Barbetrages. Der Auszahlungsbetrag (E) wird nach folgender Formel berechnet  
 

0Basiswert

Basiswert
EURE t´·=  

 
wobei 
 
Basiswertt = der von Emittentin festgelegte Referenzpreis B des Basiswertes am 
Bewertungstag  
 
Basiswert0 = ein von der Emittentin festgelegte Kurs des Basiswertes 

 
und hängt damit vom Kurs der dem Zertifikat zugrunde liegenden Basiswertes am 
Bewertungstag ab. Die Zahlung des Barbetrages erfolgt, wenn (i) der Kurs des Basiswertes 
zu keinem innerhalb des Bewertungszeitraumes (bei Bonus-Zertifikaten mit einem 
Bewertungszeitraum) oder am Bewertungstag (bei Bonus-Zertifikaten mit einem 
Bewertungstag) der Kursschwelle entspricht oder diese unterschreitet und wenn (ii) der Kurs 
des Basiswertes am Bewertungstag unterhalb der definierten Bonusschwelle liegt. 
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber des Bonus-Zertifikates ein entsprechender 
Zahlungsanspruch zusteht, hängt also entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert 
während der Laufzeit des Bonus-Zertifikates entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich die Entwicklung des Wertes des Bonus-Zertifikates 
im Sekundärmarkt während der Laufzeit: Es verliert regelmäßig (d.h. unter 
Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Bonus-Zertifikaten maßgeblicher 
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Faktoren) dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts fällt. Umgekehrt 
gilt, dass sein Wert steigt, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts steigt. 
 
Bonus-Zertifikate mit einem Ausgabepreis der dem Kurs des Basiswertes entspricht 
 
Bonus-Zertifikate mit einem Ausgabepreis der dem Kurs des Basiswertes entspricht 
gewähren dem Anleger am Fälligkeitstag einen Anspruch auf Zahlung eines (gegebenenfalls 
in EUR umgerechneten) Auszahlungsbetrages, der dem Kurs des dem Zertifikat zugrunde 
liegenden Basiswertes (bzw. einem Bruchteil des Kurses) am Bewertungstag entspricht oder 
auf Zahlung eines Barbetrages. Die Zahlung des Barbetrages erfolgt, wenn (i) der Kurs des 
Basiswertes zu keinem Zeitpunkt innerhalb des Bewertungszeitraumes (bei Bonus-
Zertifikaten mit einem Bewertungszeitraum) oder am Bewertungstag (bei Bonus-Zertifikaten 
mit einem Bewertungstag) der festgelegten Kursschwelle entspricht oder diese unterschreitet 
und wenn (ii) der Kurs des Basiswertes am Bewertungstag unterhalb der definierten 
Bonusschwelle liegt. 
 
Kursschwelle und Bonusschwelle werden von der Emittentin festgelegt, wobei die 
Bonusschwelle oberhalb der Kursschwelle liegt.  
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber des Bonus-Zertifikates ein entsprechender 
Zahlungsanspruch zusteht, hängt also entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert 
während der Laufzeit des Bonus-Zertifikates entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich die Entwicklung des Wertes des Bonus-Zertifikates 
im Sekundärmarkt während der Laufzeit: Es verliert regelmäßig (d.h. unter 
Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Bonus-Zertifikaten maßgeblicher 
Faktoren) dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts fällt. Umgekehrt 
gilt, dass sein Wert steigt, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts steigt. 
 
Capped-Bonus-Zertifikate mit normiertem Ausgabepreis 
 
Capped-Bonus-Zertifikate mit normiertem Ausgabepreis, d.h. einen von der Emittentin 
festgelegten Ausgabepreis, gewähren dem Anleger am Fälligkeitstag einen Anspruch auf 
Zahlung eines Auszahlungsbetrages oder auf Zahlung eines festgelegten Barbetrages. Der 
(gegebenenfalls in EUR umgerechneten) Auszahlungsbetrag wird nach einer folgender 
Formel berechnet  
 

0Basiswert

Basiswert
EURE t´·=  

 
wobei 
 
Basiswertt = der von Emittentin festgelegte Referenzpreis B des Basiswertes am 
Bewertungstag  
 
Basiswert0 = ein von der Emittentin festgelegte Kurs des Basiswertes 

 
und hängt damit vom Kurs der dem Zertifikat zugrunde liegenden Basiswert am 
Bewertungstag ab. Der Auszahlungsbetrag kann jedoch einen festgelegten Höchstbetrag 
nicht übersteigen. Die Zahlung des Barbetrages erfolgt, wenn (i) der Kurs des Basiswertes 
zu keinem Zeitpunkt innerhalb des Bewertungszeitraumes (bei Bonus-Zertifikaten mit einem 
Bewertungszeitraum) oder am Bewertungstag (bei Bonus-Zertifikaten mit einem 
Bewertungstag) der festgelegten Kursschwelle entspricht oder diese unterschreitet und wenn 
(ii) der Kurs des Basiswertes am Bewertungstag unterhalb der definierten Bonusschwelle 
liegt. 
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Kursschwelle und Bonusschwelle werden von der Emittentin festgelegt, wobei die 
Bonusschwelle oberhalb der Kursschwelle liegt.  
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber des Capped-Bonus-Zertifikates ein entsprechender 
Zahlungsanspruch zusteht, hängt also entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert 
während der Laufzeit des Capped-Bonus-Zertifikates entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich die Entwicklung des Wertes des Capped-Bonus-
Zertifikates im Sekundärmarkt während der Laufzeit: Es verliert regelmäßig (d.h. unter 
Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Capped-Bonus-Zertifikaten 
maßgeblicher Faktoren) dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts 
fällt. Umgekehrt gilt, dass sein Wert steigt, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts 
steigt. 
 
Capped-Bonus-Zertifikate mit einem Ausgabepreis der dem Kurs des Basiswertes entspricht 
 
Capped-Bonus-Zertifikate gewähren dem Anleger am Fälligkeitstag einen Anspruch auf 
Zahlung eines (gegebenenfalls in EUR umgerechneten) Auszahlungsbetrages, der dem Kurs 
der dem Zertifikat zugrunde liegenden Basiswertes (bzw. einem Bruchteil des Kurses) am 
Bewertungstag entspricht oder auf Zahlung eines festgelegten Barbetrages. Der 
Auszahlungsbetrag kann jedoch einen festgelegten Höchstbetrag nicht übersteigen. Die 
Zahlung des Barbetrages erfolgt, wenn (i) der Kurs des Basiswertes zu keinem Zeitpunkt (bei 
Bonus-Zertifikaten mit einem Bewertungszeitraum) oder am Bewertungstag (bei Bonus-
Zertifikaten mit einem Bewertungstag) der festgelegten Kursschwelle entspricht oder diese 
unterschreitet und wenn (ii) der Kurs des Basiswertes am Bewertungstag unterhalb der 
definierten Bonusschwelle liegt. 
 
Kursschwelle und Bonusschwelle werden von der Emittentin festgelegt, wobei die 
Bonusschwelle oberhalb der Kursschwelle liegt.  
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber des Capped-Bonus-Zertifikates ein entsprechender 
Zahlungsanspruch zusteht, hängt also entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert 
während der Laufzeit des Capped-Bonus-Zertifikates entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich die Entwicklung des Wertes des Capped-Bonus-
Zertifikates im Sekundärmarkt während der Laufzeit: Es verliert regelmäßig (d.h. unter 
Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Capped-Bonus-Zertifikaten 
maßgeblicher Faktoren) dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts 
fällt. Umgekehrt gilt, dass sein Wert steigt, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts 
steigt. 
 
Discount-Zertifikate  
 
Discount-Zertifikate gewähren dem Anleger am Fälligkeitstag einen Anspruch auf Zahlung 
eines (gegebenenfalls in EUR umgerechneten) Auszahlungsbetrages, der dem Kurs der dem 
Zertifikat zugrunde liegenden Basiswertes am Bewertungstag entspricht, wobei der 
Auszahlungsbetrag einen festgelegten Höchstbetrag nicht übersteigen kann. 
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber des Discount-Zertifikates ein entsprechender 
Zahlungsanspruch zusteht, hängt also entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert 
während der Laufzeit des Discount-Zertifikates entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich die Entwicklung des Wertes des Discount-
Zertifikates im Sekundärmarkt während der Laufzeit: Es verliert regelmäßig (d.h. unter Nicht-
berücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Discount-Zertifikaten maßgeblicher 
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Faktoren) dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts fällt. Umgekehrt 
gilt, dass sein Wert steigt, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts steigt. 
 
Turbo-Zertifikate und SFD-Turbo-Zertifikate  
 
Turbo-Zertifikate bzw. SFD-Turbo-Zertifikate gewähren dem Anleger am Fälligkeitstag einen 
Anspruch auf Zahlung eines Auszahlungsbetrages, der dem mit dem Bezugsverhältnis 
multiplizierten (und gegebenenfalls in Euro umgerechneten) Betrag entspricht, um den der 
Kurs der dem Zertifikat zugrunde liegenden Basiswertes am Bewertungstag den festgelegten 
Basiskurs überschreitet (im Fall von Turbo-Call-Zertifikaten bzw. SFD-Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im Fall von Turbo-Put-Zertifikaten bzw. SFD-Turbo-Put-
Zertifikaten). 
 
Die Abkürzung SFD steht für „Structure For Difference“ bzw. für „straight forward dealing“. 
SFD-Turbo-Zertifikate unterscheiden sich von herkömmlichen Turbo-Zertifikaten durch die 
Preisgestaltung. Der Kurs der SFD-Turbo-Zertifikate hängt während der Öffnungszeiten des 
jeweiligen Referenzmarktes ausschließlich vom Referenzpreis des Basiswertes ab. 
 
Entspricht der Basiskurs der Knock-Out-Barriere entfällt der durch die Zertifikate verbriefte 
Anspruch, falls der Kurs des Basiswertes zu irgendeinem Zeitpunkt innerhalb des 
Zeitraumes vom Tag des erstmaligen Angebotes bis zum Bewertungstag der festgelegten 
Knock-Out-Barriere entspricht oder diese unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten 
bzw. SFD-Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten 
bzw. SFD-Turbo-Put-Zertifikaten) („Knock-Out-Ereignis“).  
 
Entspricht der Basiskurs nicht der Knock-Out-Barriere gelten die Zertifikate ohne weiteres 
Tätigwerden des Zertifikatsinhabers als eingelöst sobald der Kurs des Basiswertes zu 
irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem Tag des erstmaligen Angebotes der Zertifikate der 
festgelegten Knock-Out-Barriere entspricht oder diese unterschreitet (im Falle von Turbo-
Call-Zertifikaten bzw. SFD-Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. überschreitet (im Falle von Turbo-
Put-Zertifikaten bzw. SFD-Turbo-Put-Zertifikaten) („Knock-Out-Ereignis“). In diesem Falle 
entspricht der Auszahlungsbetrag dem von der Emittentin festgelegten marktgerechten Preis 
für die Zertifikate am Tag des Eintritts des Knock-Out-Ereignisses. 
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber der Turbo-Zertifikate bzw. der SFD-Turbo-Zertifikaten 
ein Zahlungsanspruch zusteht, hängt (bis zum Eintritt eines Knock-Out-Ereignisses) 
entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert während der Laufzeit der Turbo-Zertifikate 
bzw. der SFD-Turbo-Zertifikate entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich (und bis zum Eintritt eines Knock-Out-Ereignisses) 
die Entwicklung des Wertes des Turbo-Zertifikates bzw. des SFD-Turbo-Zertifikates im 
Sekundärmarkt während der Laufzeit:  
 
Ein Call-Turbo-Zertifikat bzw. Call-SFD-Turbo-Zertifikat verliert regelmäßig (d.h. unter 
Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-Turbo-
Zertifikaten maßgeblicher Faktoren und unter Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-
Ereignisses) dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts fällt. 
Umgekehrt gilt für ein Put-Turbo-Zertifikat bzw. für Put-SFD-Turbo-Zertifikate, dass sein Wert 
sinkt, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts steigt.  
 
Ein Call-Turbo-Zertifikat bzw. Call-SFD-Turbo-Zertifikat gewinnt dagegen regelmäßig (d.h. 
unter Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-
Turbo-Zertifikaten maßgeblicher Faktoren und unter Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-
Ereignisses) dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts steigt. 
Umgekehrt gilt für ein Put-Turbo-Zertifikat bzw. für Put-SFD-Turbo-Zertifikate, dass sein Wert 
steigt, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts fällt. 
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Endlos-Turbo-Zertifikate und SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate 
 
Endlos-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate gewähren dem Anleger das 
Recht, von der Emittentin zu bestimmten Einlösungsterminen die Zahlung eines 
Auszahlungsbetrages zu verlangen, der dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten (und 
gegebenenfalls in Euro umgerechneten) Betrag entspricht, um den der Kurs der dem 
Zertifikat zugrunde liegenden Basiswertes am entsprechenden Bewertungstag den an 
diesem Bewertungstag gültigen Basiskurs überschreitet (im Falle von Endlos-Turbo-Call-
Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im Falle von 
Endlos-Turbo-Put-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Turbo-Put-Zertifikaten), wobei sich der 
Basiskurs an jedem Kalendertag um einen definierten Anpassungsbetrag verändert. Diese 
Veränderung wird sich in der Regel in Form einer Erhöhung bei Endlos-Turbo-Call-
Zertifikaten bzw. SFD- Endlos-Turbo-Call-Zertifikaten und einer Verminderung bei Endlos-
Turbo-Put-Zertifikaten bzw. SFD- Endlos-Turbo-Put-Zertifikaten auswirken. 
 
Die Abkürzung SFD steht für „Structure For Difference“ bzw. für „straight forward dealing“. 
SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate unterscheiden sich von herkömmlichen Endlos-Turbo-
Zertifikaten durch die Preisgestaltung. Der Kurs der SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate hängt 
während der Öffnungszeiten des jeweiligen Referenzmarktes ausschließlich vom 
Referenzpreis des Basiswertes ab. 
 
Die Laufzeit der Endlos-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate ist grundsätzlich 
unbefristet, der Gläubiger hat jedoch das Recht die Endlos-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-
Endlos-Turbo-Zertifikate zu bestimmten Terminen einzulösen und dadurch die Zahlung des 
Auszahlungsbetrags zu verlangen. Darüber hinaus ist die Emittentin berechtigt, die Endlos-
Turbo-Zertifikate bzw. SFD-Endlos-Turbo-Zertifikate zu bestimmten Kündigungsterminen zu 
kündigen. 
 
Sobald der Kurs des Basiswertes zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem Tag des 
erstmaligen Angebotes der Zertifikate der festgelegten Knock-Out-Barriere entspricht oder 
diese unterschreitet (im Falle von Endlos-Turbo-Call-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Turbo-
Call-Zertifikaten) bzw. überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-
Turbo-Put-Zertifikaten) („Knock-Out-Ereignis“), gelten die Zertifikate ohne weiteres 
Tätigwerden des Zertifikatsinhabers als eingelöst. In diesem Falle entspricht der 
Auszahlungsbetrag dem von der Emittentin festgelegten marktgerechten Preis für die 
Zertifikate am Tag des Eintritts des Knock-Out-Ereignisses. 
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber der Endlos-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-Endlos-Turbo-
Zertifikate ein Zahlungsanspruch zusteht, hängt (bis zum Eintritt eines Knock-Out-
Ereignisses) entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich (und bis zum Eintritt eines Knock-Out-Ereignisses) 
die Entwicklung des Wertes des Endlos-Turbo-Zertifikates bzw. SFD-Endlos-Turbo-
Zertifikate im Sekundärmarkt:  
 
Ein Call-Endlos-Turbo-Zertifikat bzw. ein Call-SFD-Endlos-Turbo-Zertifikat verliert 
regelmäßig (d.h. unter Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Endlos-
Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Turbo-Zertifikaten maßgeblicher Faktoren und unter 
Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-Ereignisses) dann an Wert, wenn der Kurs des 
zugrundeliegenden Basiswerts fällt. Umgekehrt gilt für ein Put-Endlos-Turbo-Zertifikat bzw. 
ein Put-SFD-Endlos-Turbo-Zertifikat, dass sein Wert sinkt, wenn der Kurs des zugrunde-
liegenden Basiswerts steigt.  
 
Ein Call-Endlos-Turbo-Zertifikat bzw. ein Call-SFD-Endlos-Turbo-Zertifikat gewinnt 
regelmäßig (d.h. unter Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Endlos-
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Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Turbo-Zertifikaten maßgeblicher Faktoren und unter 
Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-Ereignisses) dann an Wert, wenn der Kurs des 
zugrundeliegenden Basiswerts steigt. Umgekehrt gilt für ein Put-Endlos-Turbo-Zertifikat bzw. 
ein Put-SFD-Endlos-Turbo-Zertifikat, dass sein Wert steigt, wenn der Kurs des zugrunde-
liegenden Basiswerts sinkt.  
 
Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate und SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate 
 
Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate gewähren dem 
Anleger das Recht, von der Emittentin zu bestimmten Einlösungsterminen die Zahlung eines 
Auszahlungsbetrages zu verlangen, der dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten (und 
gegebenenfalls in Euro umgerechneten) Betrag entspricht, um den der Kurs der dem 
Zertifikat zugrunde liegenden Basiswertes am entsprechenden Bewertungstag den an 
diesem Bewertungstag gültigen Basiskurs überschreitet (im Falle von Endlos-Smart-Turbo-
Call-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Smart-Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im 
Falle von Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten bzw. Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten), 
wobei sich der Basiskurs an jedem Kalendertag um einen definierten Anpassungsbetrag 
verändert. Diese Veränderung wird sich in der Regel in Form einer Erhöhung bei Endlos-
Smart-Turbo-Call-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Smart-Turbo-Call-Zertifikaten und einer 
Verminderung bei Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Smart-Turbo-Put-
Zertifikaten auswirken. 
 
Die Abkürzung SFD steht für „Structure For Difference“ bzw. für „straight forward dealing“. 
SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate unterscheiden sich von herkömmlichen Endlos-Smart-
Turbo-Zertifikaten durch die Preisgestaltung. Der Kurs der SFD-Endlos-Smart-Turbo-
Zertifikate hängt während der Öffnungszeiten des jeweiligen Referenzmarktes ausschließlich 
vom Referenzpreis des Basiswertes ab. 
 
Die Laufzeit der Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate ist 
grundsätzlich unbefristet, der Gläubiger hat jedoch das Recht die Endlos-Smart-Turbo-
Zertifikate bzw. SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate zu bestimmten Terminen einzulösen 
und dadurch die Zahlung des Auszahlungsbetrags zu verlangen. Darüber hinaus ist die 
Emittentin berechtigt, die Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-Endlos-Smart-Turbo-
Zertifikate zu bestimmten Kündigungsterminen zu kündigen. 
 
Sobald der Kurs des Basiswertes zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem Tag des 
erstmaligen Angebotes der Zertifikate dem festgelegten Basiskurs entspricht oder diesen 
unterschreitet (im Falle von Endlos-Smart-Turbo-Call-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Smart-
Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. überschreitet (im Falle von Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten 
bzw. Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten) oder der Referenzpreis des Basiswertes der 
festgelegten Knock-Out-Barriere entspricht oder diese unterschreitet (im Falle von Endlos-
Smart-Turbo-Call-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Smart-Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. 
überschreitet (im Falle von Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten bzw. Endlos-Smart-Turbo-
Put-Zertifikaten) (jeweils ein „Knock-Out-Ereignis“), gelten die Zertifikate ohne weiteres 
Tätigwerden des Zertifikatsinhabers als eingelöst. In diesem Falle entspricht der 
Auszahlungsbetrag dem von der Emittentin festgelegten marktgerechten Preis für die 
Zertifikate am Tag des Eintritts des Knock-Out-Ereignisses. 
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber der Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate bzw. der Endlos-
Smart-Turbo-Zertifikate ein Zahlungsanspruch zusteht, hängt (bis zum Eintritt eines Knock-
Out-Ereignisses) entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert entwickelt.  
 
Im Gegensatz zu den „herkömmlichen“ Endlos-Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Turbo-
Zertifikaten ist bei Endlos-Smart-Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Smart-Turbo-
Zertifikaten damit die Knock-Out-Barriere nur bei der Feststellung des Referenzpreises des 
Basiswertes relevant.  
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Entsprechend verhält sich grundsätzlich (und bis zum Eintritt eines Knock-Out-Ereignisses) 
die Entwicklung des Wertes des Endlos-Smart-Turbo-Zertifikates bzw. Endlos-Smart-Turbo-
Zertifikates im Sekundärmarkt:  
 
Ein Call-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat bzw. Call-SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat verliert 
regelmäßig (d.h. unter Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Endlos-
Smart-Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikaten maßgeblicher Faktoren 
und unter Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-Ereignisses) dann an Wert, wenn der Kurs 
des zugrundeliegenden Basiswerts fällt. Umgekehrt gilt für ein Put-Endlos-Smart-Turbo-
Zertifikat bzw. Put-SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat, dass sein Wert sinkt, wenn der Kurs 
des zugrundeliegenden Basiswerts steigt.  
 
Ein Call-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat bzw. Call-SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat gewinnt 
regelmäßig (d.h. unter Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von Endlos-
Smart-Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikaten maßgeblicher Faktoren 
und unter Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-Ereignisses) dann an Wert, wenn der Kurs 
des zugrundeliegenden Basiswerts steigt. Umgekehrt gilt für ein Put-Endlos-Smart-Turbo-
Zertifikat bzw. Put-SFD-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat, dass sein Wert steigt, wenn der Kurs 
des zugrundeliegenden Basiswerts fällt.  
 
X-Turbo-Zertifikate und SFD-X-Turbo-Zertifikate  
 
X-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-X-Turbo-Zertifikate gewähren dem Anleger am Fälligkeitstag 
einen Anspruch auf Zahlung eines Auszahlungsbetrages, der dem mit dem Bezugsverhältnis 
multiplizierten (und gegebenenfalls in Euro umgerechneten) Betrag entspricht, um den der 
Kurs der dem Zertifikat zugrunde liegenden Basiswertes am Bewertungstag den festgelegten 
Basiskurs überschreitet (im Fall von X-Turbo-Call-Zertifikaten bzw. SFD-X-Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im Fall von X-Turbo-Put-Zertifikaten bzw. SFD-X-Turbo-Put-
Zertifikaten). 
 
Bei X-Turbo-Zertifikaten sind für die Bestimmung des Knock-Out-Ereignisses sowohl die 
Kurse des Basiswertes, z.B. des DAX®-Performance-Index, als auch die Kurse eines 
weiteren Wertes, z.B. des X-DAX®-Index, relevant. Im Vergleich zu herkömmlichen Turbo-
Zertifikaten ist das Risiko des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses bei dieser Ausgestaltung 
demzufolge größer. 
 
Die Abkürzung SFD steht für „Structure For Difference“ bzw. für „straight forward dealing“. 
SFD-X-Turbo-Zertifikate unterscheiden sich von herkömmlichen X-Turbo-Zertifikaten durch 
die Preisgestaltung. Der Kurs der SFD-X-Turbo-Zertifikate hängt während der 
Öffnungszeiten des jeweiligen Referenzmarktes ausschließlich vom Referenzpreis des 
Basiswertes ab. 
Entspricht der Basiskurs der Knock-Out-Barriere entfällt der durch die Zertifikate verbriefte 
Anspruch, falls der Kurs des Basiswertes zu irgendeinem Zeitpunkt innerhalb des 
Zeitraumes vom Tag des erstmaligen Angebotes bis zum Bewertungstag der festgelegten 
Knock-Out-Barriere entspricht oder diese unterschreitet (im Falle von X-Turbo-Call-
Zertifikaten bzw. SFD-X-Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. überschreitet (im Falle von X-Turbo-
Put-Zertifikaten bzw. SFD-X-Turbo-Put-Zertifikaten) („Knock-Out-Ereignis“).  
 
Entspricht der Basiskurs nicht der Knock-Out-Barriere gelten die Zertifikate ohne weiteres 
Tätigwerden des Zertifikatsinhabers als eingelöst sobald der Kurs des Basiswertes zu 
irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem Tag des erstmaligen Angebotes der Zertifikate der 
festgelegten Knock-Out-Barriere entspricht oder diese unterschreitet (im Falle von X-Turbo-
Call-Zertifikaten bzw. SFD-X-Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. überschreitet (im Falle von X-
Turbo-Put-Zertifikaten bzw. SFD-X-Turbo-Put-Zertifikaten) („Knock-Out-Ereignis“).. In diesem 
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Falle entspricht der Auszahlungsbetrag dem von der Emittentin festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate am Tag des Eintritts des Knock-Out-Ereignisses. 
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber der X-Turbo-Zertifikate bzw. der SFD-X-Turbo-
Zertifikaten ein Zahlungsanspruch zusteht, hängt (bis zum Eintritt eines Knock-Out-
Ereignisses) entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert während der Laufzeit der X-
Turbo-Zertifikate bzw. der SFD-X-Turbo-Zertifikate entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich (und bis zum Eintritt eines Knock-Out-Ereignisses) 
die Entwicklung des Wertes des X-Turbo-Zertifikates bzw. des SFD-X-Turbo-Zertifikates im 
Sekundärmarkt während der Laufzeit:  
 
Ein Call-X-Turbo-Zertifikat bzw. Call-SFD-X-Turbo-Zertifikat verliert regelmäßig (d.h. unter 
Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von X-Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-X-
Turbo-Zertifikaten maßgeblicher Faktoren und unter Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-
Ereignisses) dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts fällt. 
Umgekehrt gilt für ein Put-X-Turbo-Zertifikat bzw. für Put-SFD-X-Turbo-Zertifikate, dass sein 
Wert sinkt, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts steigt.  
 
Ein Call-X-Turbo-Zertifikat bzw. Call-SFD-X-Turbo-Zertifikat gewinnt regelmäßig (d.h. unter 
Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von X-Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-X-
Turbo-Zertifikaten maßgeblicher Faktoren und unter Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-
Ereignisses) dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts steigt. 
Umgekehrt gilt für ein Put-X-Turbo-Zertifikat bzw. für Put-SFD-X-Turbo-Zertifikate, dass sein 
Wert steigt, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts fällt.  
 
X-Endlos-Turbo-Zertifikate und SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikate 
 
X-Endlos-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikate gewähren dem Anleger das 
Recht, von der Emittentin zu bestimmten Einlösungsterminen die Zahlung eines 
Auszahlungsbetrages zu verlangen, der dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten (und 
gegebenenfalls in Euro umgerechneten) Betrag entspricht, um den der Kurs der dem 
Zertifikat zugrunde liegenden Basiswertes am entsprechenden Bewertungstag den an 
diesem Bewertungstag gültigen Basiskurs überschreitet (im Falle von X-Endlos-Turbo-Call-
Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im Falle von X-
Endlos-Turbo-Put-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-Turbo-Put-Zertifikaten), wobei sich der 
Basiskurs an jedem Kalendertag um einen definierten Anpassungsbetrag verändert. Diese 
Veränderung wird sich in der Regel in Form einer Erhöhung bei X-Endlos-Turbo-Call-
Zertifikaten bzw. SFD- X-Endlos-Turbo-Call-Zertifikaten und einer Verminderung bei X-
Endlos-Turbo-Put-Zertifikaten bzw. SFD- X-Endlos-Turbo-Put-Zertifikaten auswirken. 
 
Bei X-Endlos-Turbo-Zertifikaten sind für die Bestimmung des Knock-Out-Ereignisses sowohl 
die Kurse des Basiswertes, z.B. des DAX®-Performance-Index, als auch die Kurse eines 
weiteren Wertes, z.B. des X-DAX®-Index, relevant. Im Vergleich zu herkömmlichen Endlos-
Turbo-Zertifikaten ist das Risiko des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses bei dieser 
Ausgestaltung demzufolge größer. 
 
Die Abkürzung SFD steht für „Structure For Difference“ bzw. für „straight forward dealing“. 
SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikate unterscheiden sich von herkömmlichen X-Endlos-Turbo-
Zertifikaten durch die Preisgestaltung. Der Kurs der SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikate hängt 
während der Öffnungszeiten des jeweiligen Referenzmarktes ausschließlich vom 
Referenzpreis des Basiswertes ab. 
 
Die Laufzeit der X-Endlos-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikate ist 
grundsätzlich unbefristet, der Gläubiger hat jedoch das Recht die X-Endlos-Turbo-Zertifikate 
bzw. SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikate zu bestimmten Terminen einzulösen und dadurch die 
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Zahlung des Auszahlungsbetrags zu verlangen. Darüber hinaus ist die Emittentin berechtigt, 
die X-Endlos-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikate zu bestimmten 
Kündigungsterminen zu kündigen. 
 
Sobald der Kurs des Basiswertes zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem Tag des 
erstmaligen Angebotes der Zertifikate der festgelegten Knock-Out-Barriere entspricht oder 
diese unterschreitet (im Falle von X-Endlos-Turbo-Call-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-
Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten bzw. SFD-X-
Endlos-Turbo-Put-Zertifikaten) („Knock-Out-Ereignis“), gelten die Zertifikate ohne weiteres 
Tätigwerden des Zertifikatsinhabers als eingelöst. In diesem Falle entspricht der 
Auszahlungsbetrag dem von der Emittentin festgelegten marktgerechten Preis für die 
Zertifikate am Tag des Eintritts des Knock-Out-Ereignisses. 
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber der X-Endlos-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-X-Endlos-
Turbo-Zertifikate ein Zahlungsanspruch zusteht, hängt (bis zum Eintritt eines Knock-Out-
Ereignisses) entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich (und bis zum Eintritt eines Knock-Out-Ereignisses) 
die Entwicklung des Wertes des X-Endlos-Turbo-Zertifikates bzw. SFD-X-Endlos-Turbo-
Zertifikate im Sekundärmarkt:  
 
Ein Call-X-Endlos-Turbo-Zertifikat bzw. ein Call-SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikat verliert 
regelmäßig (d.h. unter Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von X-Endlos-
Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikaten maßgeblicher Faktoren und unter 
Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-Ereignisses) dann an Wert, wenn der Kurs des 
zugrundeliegenden Basiswerts fällt. Umgekehrt gilt für ein Put-X-Endlos-Turbo-Zertifikat bzw. 
ein Put-SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikat, dass sein Wert sinkt, wenn der Kurs des zugrunde-
liegenden Basiswerts steigt.  
 
Ein Call-X-Endlos-Turbo-Zertifikat bzw. ein Call-SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikat gewinnt 
regelmäßig (d.h. unter Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von X-Endlos-
Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikaten maßgeblicher Faktoren und unter 
Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-Ereignisses) dann an Wert, wenn der Kurs des 
zugrundeliegenden Basiswerts steigt. Umgekehrt gilt für ein Put-X-Endlos-Turbo-Zertifikat 
bzw. ein Put-SFD-X-Endlos-Turbo-Zertifikat, dass sein Wert steigt, wenn der Kurs des 
zugrundeliegenden Basiswerts fällt.  
 
X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate und SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate 
 
X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate gewähren 
dem Anleger das Recht, von der Emittentin zu bestimmten Einlösungsterminen die Zahlung 
eines Auszahlungsbetrages zu verlangen, der dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten 
(und gegebenenfalls in Euro umgerechneten) Betrag entspricht, um den der Kurs der dem 
Zertifikat zugrunde liegenden Basiswertes am entsprechenden Bewertungstag den an 
diesem Bewertungstag gültigen Basiskurs überschreitet (im Falle von X-Endlos-Smart-
Turbo-Call-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet 
(im Falle von X-Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten bzw. X-Endlos-Smart-Turbo-Put-
Zertifikaten), wobei sich der Basiskurs an jedem Kalendertag um einen definierten 
Anpassungsbetrag verändert. Diese Veränderung wird sich in der Regel in Form einer 
Erhöhung bei X-Endlos-Smart-Turbo-Call-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Call-
Zertifikaten und einer Verminderung bei X-Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten bzw. SFD-X-
Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten auswirken. 
 
Bei X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikaten sind für die Bestimmung des Knock-Out-Ereignisses 
sowohl die Kurse des Basiswertes, z.B. des DAX®-Performance-Index, als auch die Kurse 
eines weiteren Wertes, z.B. des X-DAX®-Index, relevant. Im Vergleich zu herkömmlichen 
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Endlos-Smart-Turbo-Zertifikaten ist das Risiko des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses bei 
dieser Ausgestaltung demzufolge größer. 
 
Die Abkürzung SFD steht für „Structure For Difference“ bzw. für „straight forward dealing“. 
SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate unterscheiden sich von herkömmlichen X-Endlos-
Smart-Turbo-Zertifikaten durch die Preisgestaltung. Der Kurs der SFD-X-Endlos-Smart-
Turbo-Zertifikate hängt während der Öffnungszeiten des jeweiligen Referenzmarktes 
ausschließlich vom Referenzpreis des Basiswertes ab. 
 
Die Laufzeit der X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-
Zertifikate ist grundsätzlich unbefristet, der Gläubiger hat jedoch das Recht die X-Endlos-
Smart-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate zu bestimmten 
Terminen einzulösen und dadurch die Zahlung des Auszahlungsbetrags zu verlangen. 
Darüber hinaus ist die Emittentin berechtigt, die X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate bzw. SFD-
X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate zu bestimmten Kündigungsterminen zu kündigen. 
 
Sobald der Kurs des Basiswertes zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem Tag des 
erstmaligen Angebotes der Zertifikate dem festgelegten Basiskurs entspricht oder diesen 
unterschreitet (im Falle von X-Endlos-Smart-Turbo-Call-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-
Smart-Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. überschreitet (im Falle von X-Endlos-Smart-Turbo-Put-
Zertifikaten bzw. X-Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten) oder der Referenzpreis des 
Basiswertes der festgelegten Knock-Out-Barriere entspricht oder diese unterschreitet (im 
Falle von X-Endlos-Smart-Turbo-Call-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. überschreitet (im Falle von X-Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten bzw. X-
Endlos-Smart-Turbo-Put-Zertifikaten) (jeweils ein „Knock-Out-Ereignis“), gelten die Zertifikate 
ohne weiteres Tätigwerden des Zertifikatsinhabers als eingelöst. In diesem Falle entspricht 
der Auszahlungsbetrag dem von der Emittentin festgelegten marktgerechten Preis für die 
Zertifikate am Tag des Eintritts des Knock-Out-Ereignisses. 
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber der X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate bzw. der X-
Endlos-Smart-Turbo-Zertifikate ein Zahlungsanspruch zusteht, hängt (bis zum Eintritt eines 
Knock-Out-Ereignisses) entscheidend davon ab, wie sich der Basiswert entwickelt.  
  
Im Gegensatz zu den „herkömmlichen“ X-Endlos-Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-
Turbo-Zertifikaten ist bei X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-Smart-
Turbo-Zertifikaten damit die Knock-Out-Barriere nur bei der Feststellung des 
Referenzpreises des Basiswertes relevant.  
 
Entsprechend verhält sich grundsätzlich (und bis zum Eintritt eines Knock-Out-Ereignisses) 
die Entwicklung des Wertes des X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikates bzw. X-Endlos-Smart-
Turbo-Zertifikates im Sekundärmarkt:  
 
Ein Call-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat bzw. Call-SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat 
verliert regelmäßig (d.h. unter Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von X-
Endlos-Smart-Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikaten maßgeblicher 
Faktoren und unter Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-Ereignisses) dann an Wert, 
wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts fällt. Umgekehrt gilt für ein Put-X-Endlos-
Smart-Turbo-Zertifikat bzw. Put-SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat, dass sein Wert sinkt, 
wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts steigt.  
 
Ein Call-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat bzw. Call-SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat 
gewinnt regelmäßig (d.h. unter Nichtberücksichtigung sonstiger für die Preisbildung von X-
Endlos-Smart-Turbo-Zertifikaten bzw. SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikaten maßgeblicher 
Faktoren und unter Nichtberücksichtigung eines Knock-Out-Ereignisses) dann an Wert, 
wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts steigt. Umgekehrt gilt für ein Put-X-
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Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat bzw. Put-SFD-X-Endlos-Smart-Turbo-Zertifikat, dass sein 
Wert steigt, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts sinkt.  
 
Zertifikate auf Indizes und Indextracker-Zeritifikate auf Indizes 
 
Zertifikate auf Indizes bzw. Indextracker-Zeritifikate auf Indizes gewähren dem Anleger am 
Fälligkeitstag das Recht, von der Emittentin die Zahlung eines Auszahlungsbetrages zu 
verlangen, der dem gegebenenfalls mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten (und 
gegebenenfalls in Euro umgerechneten) Kurs des dem Zertifikat bzw. des dem Indextracker-
Zeritifikat zugrunde liegenden Index am Bewertungstag entspricht. 
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber des Zertifikates bzw. des Indextracker-Zeritifikates ein 
entsprechender Zahlungsanspruch zusteht, hängt also entscheidend davon ab, wie sich der 
Basiswert während der Laufzeit des Zertifikates bzw. des Indextracker-Zeritifikates 
entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich die Entwicklung des Wertes des Zertifikates bzw. 
des Indextracker-Zeritifikates im Sekundärmarkt während der Laufzeit: Es verliert regelmäßig 
dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts fällt. Umgekehrt gilt, dass 
sein Wert gewinnt, wenn der Kurs des zugrunde liegenden Basiswertes steigt. 
 
Endlos-Zertifikate auf Indizes und Indextracker-Endlos-Zertifikate auf Indizes 
 
Endlos-Zertifikate auf Indizes bzw. Indextracker-Endlos-Zertifikate auf Indizes gewähren dem 
Anleger das Recht, von der Emittentin zu bestimmten Einlösungsterminen die Zahlung eines 
Auszahlungsbetrages zu verlangen, der dem gegebenenfalls mit dem Bezugsverhältnis 
multiplizierten (und gegebenenfalls in Euro umgerechneten) Kurs des dem Endlos-Zertifikat 
bzw. des dem Indextracker-Endlos-Zertifikates zugrunde liegenden Index am Bewertungstag 
entspricht. 
 
Die Laufzeit der Endlos-Zertifikate auf Indizes bzw. Indextracker-Endlos-Zertifikate auf 
Indizes ist grundsätzlich unbefristet, der Gläubiger hat jedoch das Recht die Endlos-
Zertifikate auf Indizes bzw. Indextracker-Endlos-Zertifikate auf Indizes zu bestimmten 
Terminen einzulösen und dadurch die Zahlung des Auszahlungsbetrags zu verlangen. 
Darüber hinaus ist die Emittentin berechtigt, die Endlos-Zertifikate auf Indizes bzw. 
Indextracker-Endlos-Zertifikate auf Indizes zu bestimmten Kündigungsterminen zu kündigen. 
 
Ob und in welcher Höhe dem Inhaber des Endlos-Zertifikates bzw. des Indextracker-Endlos-
Zertifikates ein entsprechender Zahlungsanspruch zusteht, hängt also entscheidend davon 
ab, wie sich der Basiswert während der Laufzeit entwickelt.  
  
Entsprechend verhält sich grundsätzlich die Entwicklung des Wertes des Endlos-Zertifikates 
bzw. bzw. des Indextracker-Endlos-Zertifikates im Sekundärmarkt: Es verliert regelmäßig 
dann an Wert, wenn der Kurs des zugrundeliegenden Basiswerts fällt. Umgekehrt gilt, dass 
sein Wert gewinnt, wenn der Kurs des zugrunde liegenden Basiswertes steigt. 
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Verkaufsbeschränkungen 
 
Vereinigte Staaten von Amerika 
 
Die Derivate wurden und werden nicht nach dem US Securities Act von 1933 in seiner 
jeweils gültigen Fassung („Securities Act“) registriert und dürfen weder in den Vereinigten 
Staaten noch an für Rechnung oder zu Gunsten von US-Personen angeboten oder verkauft 
werden, mit Ausnahme von bestimmten Transaktionen, die von der Registrierungspflicht 
gemäß dem Securities Act ausgenommen sind. Die in diesem Absatz verwendeten Begriffe 
haben die in Regulation S unter dem Securities Act angegebene Bedeutung. 
 
Derivate in Inhaberform unterliegen den Vorschriften des US-Steuerrechts und dürfen nicht 
innerhalb der Vereinigten Staaten oder ihren Besitzungen oder an US-Personen angeboten, 
verkauft oder geliefert werden, mit Ausnahme von bestimmten Transaktionen, die durch US-
Steuervorschriften gestattet sind. Die in diesem Absatz verwendeten Begriffe haben die im 
US Internal Revenue Code und den dazu ergangenen Vorschriften angegebene Bedeutung. 
 
Bis 40 Tage nach dem Beginn des Angebots gemäß diesem Verkaufsprospekt bzw. dem 
Valutatag, je nachdem welcher Zeitpunkt später ist, kann ein Angebot oder Verkauf von 
Derivaten in den Vereinigten Staaten gegen die Registrierungspflicht des Securities Act 
verstoßen. 
 
Vereinigtes Königreich 
 
Derivate mit einer Laufzeit von einem Jahr oder länger dürfen Personen im Vereinigten 
Königreich vor Ablauf eines Zeitraums von sechs Monaten ab dem Ausgabetag solcher 
Derivate weder angeboten noch verkauft werden, außer an Personen, deren gewöhnliche 
Tätigkeit es mit sich bringt, Vermögensanlagen für geschäftliche Zwecke zu erwerben, zu 
halten, zu verwalten oder diese zu veräußern (als Geschäftsherr oder als Vertreter) oder mit 
Ausnahme von Umständen, die nicht zu einem öffentlichen Angebot im Vereinigten 
Königreich im Sinne der Public Offers of Securities Regulations 1995 geführt haben oder 
führen werden. 
 
Derivate mit einer Laufzeit von weniger als einem Jahr dürfen nur von Personen, deren 
gewöhnliche Tätigkeit den Erwerb, Besitz, die Verwaltung oder Veräußerung von 
Vermögensanlagen für geschäftliche Zwecke mit sich bringt (als Geschäftsherr oder als 
Vertreter) erworben, gehalten, verwaltet und veräußert werden sowie ausschließlich 
Personen angeboten oder an Personen verkauft werden, deren gewöhnliche Tätigkeit den 
Erwerb, Besitz, die Verwaltung oder Veräußerung von Vermögensanlagen für geschäftliche 
Zwecke mit sich bringt (als Geschäftsherr oder als Vertreter) oder von denen vernünftiger-
weise zu erwarten ist, dass sie Vermögensanlagen für geschäftliche Zwecke erwerben, 
halten, verwalten oder diese veräußern (als Geschäftsherr oder als Vertreter), sofern die 
Ausgabe der Derivate ansonsten einen Verstoß gegen Section 19 des Financial Services 
and Markets Act 2000 („FSMA“) durch die Emittentin darstellen würde. 
 
Eine Aufforderung oder ein Anreiz zu einer Anlagetätigkeit (im Sinne von Section 21 des 
FSMA), die die Emittentin im Zusammenhang mit der Ausgabe oder dem Verkauf von 
Derivaten gegeben hat, dürfen ausschließlich unter Umständen weitergegeben oder deren 
Weitergabe veranlasst werden, unter denen Section 21(1) des FSMA nicht auf die Emittentin 
anwendbar ist. Alle Handlungen in Bezug auf die Derivate müssen, soweit sie im Vereinigten 
Königreich erfolgen, von diesem ausgehen oder dieses betreffen, alle anwendbaren 
Bestimmungen des FSMA erfüllen. 
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Andere Länder 
 
Die Derivate dürfen nicht innerhalb oder aus einem Rechtsgebiet heraus angeboten, verkauft 
oder geliefert werden, noch dürfen irgendwelche Angebotsunterlagen in Bezug auf die 
Derivate in oder aus einem Rechtsgebiet heraus vertrieben oder veröffentlicht werden, es sei 
denn, dass dies gemäß den anwendbaren Gesetzen und Verordnungen des betreffenden 
Rechtsgebietes zulässig ist und keinerlei Verpflichtungen der Emittentin begründet. 
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Aufnahme von Informationen mittels Verweis 
 
Die folgenden Produktbedingungen werden mittels Verweis gemäß Artikel 19 
Prospektverordnung in diesen Basisprospekt einbezogen:  
 
Produktbedingungen auf den Seiten 85 bis 272 im Basisprospekt vom 04. Juni 2020 über 
derivative Produkte der bei der BaFin hinterlegt wurde (veröffentlicht auf der Webseite 
www.ls-tc.de/de/service/basisprospekte.) 
 

 
 
Produktbedingungen auf den Seiten 87 bis 276 im Basisprospekt vom 14. April 2021 über 
derivative Produkte der bei der BaFin hinterlegt wurde (veröffentlicht auf der Webseite 
www.ls-tc.de/de/service/basisprospekte.) 
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Produktbedingungen 
 
 

[[Wenn nicht in den Produktbedingungen angegeben, bitte einfügen:] 

Wesentliche Ausstattungsmerkmale 
 
 
Tabelle gem. § [•] Abs. [•] der Produktbedingungen 
 
 
 

[Typ] [WKN] [/] 
[ISIN] 

[Index] 
[ISIN] 

[[Index-] 
Sponsor] 

[Basiswert] 
[je eine 

Feinunze] 
[ISIN] 

Basiskurs 
[am  

[Ausgabe-
tag][Datum]]

] 
[in 

Währung] 
[alternativer 
Zeitraum] 

 

[Referenz-
preis] 

[in EUR] [•] 
 

• • • • • • • 
 

[Stopp-
Loss-

Barriere]  
[in EUR] [•] 

  

[Knock-Out-
Barriere] [in 
[Währung] 

[am 
Ausgabetag

] 
[alternativer 
Zeitraum] 

[Anpas-
sungspro-

zentsatz im 
ersten An-
passungs-
zeitraum] 

[alternativer 
Zeitraum] 

[erster 
Anpas-

sungstag] 

[Bewert-
ungstag] 
[Bewert-

ungs-
zeitraum] 

[Fälligkeits-
tag] 

[Ausübung-
sfrist] 

• • • • • • • 
 
[Maßgeb-

licher 
Future-

Kontrakt] 

[Maßgeb-
liche Börse] 
[ Maßgeb-

liche 
Termin-
börse] 

[Barbetrag] 
[in EUR] 

[•] 
 

[Bonus-
schwelle]  
[in EUR] 

[•] 
 

[Kurs-
schwelle] 
[in EUR] 

[•] 
 

[Referenz-
preis B] 
[in EUR] 

[•] 
 

[Höchst-
berag] 

 [in EUR] [•] 
 

• • • • • • • 
 
[Uhrzeit am 
Ausgabetag

] 

Bezugsver-
hältnis 

• • 
 
]  
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[Optionsscheine auf Aktien/aktienvertretende Wertpapiere  
 

Produktbedingungen  
 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die Optionsscheine einer jeden Serie (die „Optionsscheine“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Optionsscheinen (die „Optionsscheininhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist 
ausgeschlossen. Den Inhabern des Optionsscheins stehen Miteigentumsanteile an der 
jeweiligen Globalurkunde zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Optionsscheine gewähren dem Optionsscheininhaber das Recht (das „Optionsrecht“) 

gemäß diesen Produktbedingungen [wenn und insoweit nach alleinigem Ermessen der 
Emittentin und in Übereinstimmung mit den Produktbedingungen 

 
a. Physische Abwicklung vorgesehen ist, von der Emittentin die Lieferung des Bestands 

der physischen Abwicklung und gegebenenfalls eines Ausgleichsbetrages, nach 
Zahlung des Basiskurses und etwaiger Gläubigerauslagen bis einschließlich zum 
Ausübungstag; oder 

b. Barausgleich vorgesehen ist,]von der Emittentin die Zahlung eines 
Auszahlungsbetrages in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), zu erhalten.  

 
[Bruchteile des Basiswerts [aufgrund von Anpassungen gemäß § 4] werden bei 
Physischer Abwicklung nicht geliefert. Die Emittentin wird den Optionsscheininhabern 
[gegebenenfalls] je Optionsschein statt der Lieferung des jeweiligen Bruchteils des 
Basiswerts einen Betrag in EUR zahlen (der „Spitzenausgleichsbetrag“), der von der 
Emittentin mittels Multiplikation des Bruchteils mit dem [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] 
ausgedrückten und in EUR umgerechneten] Referenzpreis B am Bewertungstag ermittelt 
wird. Die Zusammenfassung mehrerer Spitzenausgleichsbeträge zu Ansprüchen auf 
Lieferung von Basiswerten ist ausgeschlossen.]] 

 
2. Der Auszahlungsbetrag wird nach der folgenden Formel berechnet: 
 

D = (AKfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Call-Optionsscheinen) 
 

bzw. 
 
D = (Basiskurs – AKfinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Put-Optionsscheinen) 
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wobei 
 
D = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Optionsschein 

 
AKfinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 3 f)) des 
Basiswerts (Absatz 3 b)) an der Maßgeblichen Börse (Absatz 3 h)) am Bewertungstag 
(Absatz 3 d))  
 
Basiskurs = der jeweilige „Basiskurs“ einer Serie von Optionsscheinen am jeweiligen 
Bewertungstag (Absatz 3 d)) 
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Optionsscheinen 
wird als Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht, vorbehaltlich einer Anpassung gemäß 
§ 4, dem in Absatz 3 i) genannten Verhältnis  
 
[Der Auszahlungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem in Absatz 3 i) genannten 
Höchstbetrag einer Serie von Optionsscheinen[, umgerechnet in EUR].] 
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 3 j)).]  

 
3. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) Der jeweilige „Basiswert“ einer Serie von Optionsscheinen ist [die][das] in Absatz 3 i) 

genannte [Aktie][aktienvertretende Wertpapier]. 
 

c) Vorbehaltlich einer Anpassung gemäß § 4, ist der jeweilige Basiskurs einer Serie der 
in Absatz 3 i) genannte Kurs. 

 
d) Der „Bewertungstag“ einer Serie von Optionsscheinen ist der [jeweilige 

Ausübungstag (§ 3)][dem jeweiligen Ausübungstag (§ 3) folgende Bankarbeitstag, es 
sei denn der Ausübungstag fällt auf den letzten Tag der Ausübungsfrist. In diesem 
Fall ist der Bewertungstag der Ausübungstag.]  
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Basiswert vorliegt (Absatz 3 g)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Basiswerts wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem 
keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag innerhalb der 
Ausübungsfrist an zehn aufeinander folgenden Bankarbeitstagen verschoben, ist der 
Optionsscheininhaber berechtigt, seine Ausübungserklärung zurückzuziehen. Die 
Zurückziehung muss durch schriftliche Erklärung an die Emittentin erfolgen und wird 
nur dann wirksam, wenn bis zum dritten Bankarbeitstag nach Zugang der Erklärung 
immer noch kein Referenzpreis des Basiswertes an der Maßgeblichen Börse 
festgestellt und veröffentlicht wird bzw. eine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
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Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin an diesem Tag eine 
Marktstörung vor, dann gilt dieser Tag als Bewertungstag, und die Emittentin wird – 
gegebenenfalls nach Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn 
dies die Emittentin als notwendig erachtet – unter Berücksichtigung der an diesem 
Tag herrschenden Marktgegebenheiten den Referenzpreis des Basiswerts nach 
billigem Ermessen (§ 315 BGB) schätzen. 
 

e) „Mindestzahl von Optionsscheinen“ Die Mindestzahl von Optionsscheinen beträgt für 
jede Serie von Optionsscheinen • Stück. 

 
f) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Optionsscheinen ist der in Absatz 3 i) 

genannte Kurs des jeweiligen Basiswerts an der Maßgeblichen Börse. 
 

g) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 
des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse oder die Aussetzung oder die 
Einschränkung des Handels von auf den Basiswert bezogenen Optionskontrakten an 
der Maßgeblichen Terminbörse (§ 4 Absatz 4), falls solche Optionskontrakte an der 
Maßgeblichen Terminbörse gehandelt werden. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

h) Die jeweils „Maßgebliche Börse“ für eine Serie von Optionsscheinen ist die in Absatz 
3 i) genannte Börse. 

 
i) Für jede Serie von Optionsscheinen gelten für die Begriffe „Basiswert“, „Basiskurs“, 

„Ausübungsfrist“, [„Höchstbetrag“,] „Maßgebliche Börse“, „Referenzpreis“ und 
„Bezugsverhältnis“ die in der [nachstehenden][ diesen Produktbedingungen 
voranstehenden] Tabelle genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produkt-
bedingungen voranstehenden Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiswert 

[in •] 
Basiskurs  

[in •] 
Ausübungs-

frist 
Maß-

gebliche 
Börse 

Referenz-
preis 

[Höchst-
betrag  
[in •]] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • 
] 
[j) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der [am International Interbank Spot 
Market quotierte][•] und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 8 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
[Briefkurs][•] für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] [(der „EUR/•-Briefkurs“)][•] [am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird][•]. Sollte [am Bewertungstag] 
[•] kein [EUR/•-Briefkurs][•] auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer 
diese ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag 
vier von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den [Briefkurs][•] für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, [an dem 
der Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird][•]. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser [Briefkurse][•].] 
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[[j)][k)] „Ausübungshöchstbetrag“ Der Ausübungshöchstbetrag beträgt innerhalb der 
Ausübungsfrist, außer am letzen Tag der Ausübungsfrist, für eine Serie von 
Optionsscheinen ·  Optionsscheine je Bankarbeitstag.] 

 
4. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
5. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Ausübung 
 

1. Das Optionsrecht kann in der Ausübungsfrist entsprechend nachstehenden Absätzen 2 
und 3 ausgeübt werden. Das Optionsrecht gilt ohne die in den Absätzen 2 und 3 
genannten Voraussetzungen am letzen Tag der Ausübungsfrist als ausgeübt, falls der 
Auszahlungsbetrag zu diesem Zeitpunkt ein positiver Betrag ist (die „Automatische 
Ausübung“). 

 
2. Außer im Falle der Automatischen Ausübung können die Optionsscheine jeweils nur für 

die in § 2 Absatz 3 e) genannte Mindestzahl von Optionsscheinen oder für ein 
ganzzahliges Vielfaches davon ausgeübt werden. 

 
Die Ausübung von weniger als der Mindestzahl der Optionsscheine ist ungültig. Eine 
Ausübung von mehr als der Mindestzahl der Optionsscheine, die nicht ein ganzzahliges 
Vielfaches der Mindestzahl ist, gilt als Ausübung der nächstkleineren Anzahl von 
Optionsscheinen, die der Mindestzahl oder einem ganzzahligen Vielfachen der 
Mindestzahl entspricht. Überschüssige Optionsscheine werden auf Kosten und Gefahr 
des Optionsscheininhabers an diesen zurück übertragen.  
 
[Stellt die Emittentin fest, dass die Anzahl der an einem Bankarbeitstag – außer am 
letzen Tag der Ausübungsfrist - innerhalb der Ausübungsfrist durch einen 
Optionsscheininhaber oder eine Gruppe von Optionsscheininhabern (ob gemeinschaftlich 
oder nicht) ausgeübten Optionsscheine den Ausübungshöchstbetrag (eine dem 
Ausübungshöchstbetrag entsprechende Anzahl von Optionsscheinen nachstehend die 
„Tranche“) übersteigt, kann die Emittentin diesen Tag als Ausübungstag für eine erste 
Tranche dieser Optionsscheine, die auf Basis der zeitlichen Reihenfolge des Zugangs 
der entsprechenden Optionserklärung gem. Absatz 3 ausgewählt werden, bestimmen 
und jeden nachfolgenden Bankarbeitstag innerhalb der Ausübungsfrist als Ausübungstag 
für jede weitere Tranche dieser Optionsscheine (oder die sonst noch verbleibende 
Anzahl) bestimmen, die auf dieselbe Art und Weise ausgewählt werden, bis allen 
Optionsscheinen ein bestimmter Ausübungstag zugeordnet worden ist, wobei für solche 
Optionsscheine, für welche der Ausübungstag danach auf einen Tag nach Ende der 
Ausübungsfrist fallen würde, dieser letzte Bankarbeitstag innerhalb der Ausübungsfrist 
als Ausübungstag gilt. Wird an ein und demselben Tag eine die Tranche übersteigende 
Anzahl von Optionsscheinen durch einen oder mehrere Gläubiger ausgeübt, liegt die 
Bestimmung der zeitlichen Reihenfolge für die Abwicklung dieser Optionsscheine im 
alleinigen Ermessen der Emittentin.] 

 
3. Um das Optionsrecht wirksam auszuüben, muss der Optionsscheininhaber um oder vor 

10.00 Uhr vormittags (Düsseldorfer Zeit) an einem Bankarbeitstag innerhalb der 
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Ausübungsfrist [mit Ausnahme des Tages der Hauptversammlung der Gesellschaft][mit 
Ausnahme •] 

 
i. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die 

„Ausübungserklärung“) und 
 
ii. die Optionsscheine an die Zahlstelle (§ 6) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Optionsscheine aus dem 
gegebenenfalls bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) durch 
Übertragung der Optionsscheine auf das Konto der Zahlstelle bei [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] [.][, sowie 

 
iii. [die Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] unwiderruflich anweisen, 

wenn und insoweit die Emittentin Physische Abwicklung gewählt hat, am [[fünften][•] 
Bankarbeitstag nach dem] [Ausübungstag][Bewertungstag] ein angegebenes Konto 
[der Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] mit dem Gesamtbetrag 
der für alle diese Optionsscheine gegebenenfalls zu zahlenden Basispreise (sowie 
anderen zu zahlenden Beträgen) zu belasten.] 

 
[Die Ausübungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Optionsscheininhabers oder seines zur 

Ausübung Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Optionsscheine, für die das Optionsrecht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Optionsscheine, für die das Optionsrecht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag [bei Barausgleich, 

bzw. für Störungsbedingte Barausgleichsbeträge gem. Absatz 6 und/oder 
Anpassungsbeträge bei Physischer Belieferung]. 

 
Der Tag innerhalb der Ausübungsfrist, an dem die vorgenannten Voraussetzungen erfüllt 
sind, ist der „Ausübungstag“ im Sinne dieser Produktbedingungen. Im Falle auto-
matischer Ausübung ist der letzte Tag der Ausübungsfrist der Ausübungstag. 

 
4. Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  

 
5. [Die Emittentin macht innerhalb von [einem][•] Bankarbeitstag[en] nach dem Aus-

übungstag gemäß § 8 bekannt, ob und inwieweit die Optionsscheine durch Bar-
ausgleich und/oder Physische Abwicklung abgewickelt werden; gibt die Emittentin eine 
solche Mitteilung nicht ab, erfolgt die Tilgung der Optionsscheine durch Zahlung des 
Auszahlungsbetrages.] 

 
Die Emittentin wird nach wirksamer Ausübung des Optionsrechts den Options-
scheininhabern [wenn und insoweit Barausgleich vorgesehen ist ]den 
Auszahlungsbetrag nicht später als am [fünften][•] Bankarbeitstag nach dem 
Bewertungstag durch Überweisung auf das bei der Optionsausübung vom 
Optionsscheininhaber zu benennendes EUR-Konto zahlen. 
 
Im Falle der Automatischen Ausübung wird die Emittentin [wenn und insoweit Baraus-
gleich vorgesehen ist] den Auszahlungsbetrag nicht später als am [fünften][•] Bank-
arbeitstag nach dem Bewertungstag an [die Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger der Optionsscheine bei 
[der Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] überweisen.  
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[Wenn und insoweit Physische Abwicklung vorgesehen ist, liefert die Emittentin am 
Abwicklungstag an [die Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer]. 
„Abwicklungstag“ ist, in Bezug auf einen Optionsschein und dessen Ausübungstag, der 
[dritte][•] auf den jeweiligen Bewertungstag folgende Geschäftstag. 

 
6. Wenn und insofern Physische Abwicklung in Übereinstimmung mit diesen Produkt-

bedingungen zur Anwendung kommt und vor der Lieferung einer Einheit der physischen 
Abwicklung in Bezug auf einen Optionsschein nach Ansicht der Emittentin eine Ab-
wicklungsstörung vorliegt, verschiebt sich der Abwicklungstag für diese Einheit der 
physischen Abwicklung auf den nächstfolgenden Bankarbeitstag ohne Abwicklungs-
störung. "Abwicklungsstörung" ist nach Beurteilung der Emittentin ein von ihr nicht zu 
vertretendes Ereignis, infolgedessen die Emittentin die Lieferung einer Einheit der 
physischen Abwicklung nach der von ihr zum jeweiligen Zeitpunkt dafür bestimmten 
Marktmethode nicht vornehmen kann. 

 
Solange die Lieferung aller oder einer bestimmten Menge von Einheiten der physischen 
Abwicklung aufgrund einer Abwicklungsstörung praktisch nicht durchführbar ist, kann die 
Emittentin anstelle der Physischen Abwicklung in Bezug auf diese Menge von Einheiten 
der physischen Abwicklung und unbeschadet sonstiger Regelungen in den Produkt-
bedingungen ihre Verpflichtungen aus dem betreffenden Optionsschein nach ihrer 
alleinigen Wahl dadurch erfüllen, dass sie einen „Störungsbedingten Barausgleichs-
betrag“ zahlt, der nach vernünftigem kaufmännischen Ermessen der Berechnungsstelle 
dem festgestellten Marktpreis des Optionsscheins an dem von der Emittentin bestimmten 
Tag, abzüglich der Kosten für die Auflösung etwaiger Hedging-Transaktionen, entspricht, 
und zwar spätestens am [dritten][•] Bankarbeitstag nach dem Tag der Mitteilung einer 
solchen Entscheidung gemäß § 8. Die Art und Weise der Zahlung des Störungs-
bedingten Barausgleichsbetrags wird gemäß § 8 mitgeteilt. Die Emittentin setzt die 
Optionsscheininhaber so bald wie praktikabel gemäß § 8 vom Eintritt einer Abwicklungs-
störung in Kenntnis. 
 
Bei verspäteter Lieferung von Einheiten der physischen Abwicklung infolge einer 
Abwicklungsstörung haben weder der Optionsscheininhaber noch andere Personen 
gegen die Emittentin Anspruch auf eine Zahlung hinsichtlich dieses Wertpapiers. 
 

7. Wenn und insofern Physische Abwicklung zur Anwendung kommt, sind weder die 
Emittentin noch eine andere für deren Rechnung eingeschaltete Person während des 
Zeitraums nach dem Ausübungstag oder dem Tag, an dem die Emittentin oder die 
andere Person noch rechtlicher Inhaber von Einheiten der physischen Abwicklung ist 
(die "Übergangsfrist"), (i) verpflichtet, dem jeweiligen Optionsscheininhaber oder einem 
späteren wirtschaftlichen Berechtigten der entsprechenden Einheiten der physischen 
Abwicklung oder einer anderen Person Erklärungen, Bescheinigungen, Mitteilungen, 
Prospekte oder sonstige Unterlagen oder Zahlungen gleich welcher Art, die der 
Emittentin oder der anderen Person in ihrer Eigenschaft als Inhaber der ent-
sprechenden Einheiten der physischen Abwicklung zugehen, weiterzuleiten oder deren 
Weiterleitung zu veranlassen, (ii) verpflichtet, mit den entsprechenden Einheiten der 
physischen Abwicklung verbundene Rechte (einschließlich Stimmrechte) während der 
Übergangsfrist auszuüben oder deren Ausübung zu veranlassen oder (iii) dem 
jeweiligen Optionsscheininhaber, einem späteren wirtschaftlichen Berechtigten aus 
solchen Einheiten der physischen Abwicklung oder einer anderen Person für Verluste 
oder Schäden haftbar, die dem jeweiligen Optionsscheininhaber, dem späteren 
wirtschaftlichen Berechtigten oder der anderen Person unmittelbar oder mittelbar 
daraus entstehen, dass die Emittentin oder die jeweilige andere Person während der 
Übergangsfrist rechtlicher Inhaber der Einheiten der physischen Abwicklung ist. 

 
8. Sämtliche Dividenden, Kupons, Zinsen oder ähnliche Zahlungen oder Ausschüttungen 

(jeweils eine „Ausschüttung“) in Bezug auf eine zu liefernde Einheit der physischen 
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Abwicklung werden an die Partei ausgeschüttet, die zum Erhalt der Ausschüttung nach 
der für eine am Bewertungstag erfolgende Veräußerung der jeweiligen Einheit der 
physischen Abwicklung marktüblichen Praxis berechtigt ist. [Diese sind in gleicher 
Weise zu liefern wie die jeweilige Einheit der physischen Abwicklung.] Die an die 
Optionsscheininhaber zu zahlende Ausschüttung wird zur Auszahlung an die Options-
scheininhaber auf [die Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] 
übertragen.] 

 
 

§ 4 
Anpassungen 

 
1. Im Fall eines Anpassungsereignisses (Absatz 2.) oder eines Außergewöhnlichen 

Ereignisses (Absatz 3.) ist die Emittentin berechtigt, die Produktbedingungen unter 
Berücksichtigung der nachfolgenden Vorschriften anzupassen. Im Fall eines 
Außergewöhnlichen Ereignisses ist die Emittentin darüber hinaus berechtigt, die 
Optionsscheine (anstelle einer Anpassung der Produktbedingungen) unter 
Berücksichtigung der nachfolgenden Vorschriften gemäß § 8 zu kündigen. Die 
Emittentin ist jedoch weder zur Vornahme von Anpassungen noch zu einer 
Kündigung verpflichtet.  

 
a. Bei der Vornahme von Anpassungen der Produktbedingungen ist die 

Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, Anpassungen von an der 
Maßgeblichen Terminbörse (wie nachstehend definiert) auf [die Aktie][das 
aktienvertretende Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakten zu 
berücksichtigen. Werden an der Maßgeblichen Terminbörse keine Options- 
oder Terminkontrakte auf [die Aktien][das aktienvertretende Wertpapier] 
gehandelt, ist die Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, solche 
Anpassungen zu berücksichtigen, die von der Maßgeblichen Terminbörse 
vorgenommen worden wären, wenn Options- oder Terminkontrakte auf [die 
Aktien][das aktienvertretende Wertpapier] dort gehandelt würden. 
 
Nimmt die Emittentin Anpassungen vor, ohne die Anpassungen, die von der 
Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen wurden oder worden wären, zu 
berücksichtigen, so hat sie diese Anpassungen nach billigem Ermessen 
(§ 315 BGB) vorzunehmen. Jegliche der vorgenannten Anpassungen können 
sich u.a. auf den Basiskurs und das Bezugsverhältnis beziehen und 
insbesondere auch dazu führen, dass [die Aktie][ das aktienvertretende 
Wertpapier] durch ein anderes Wertpapier, einen Wertpapierkorb und/oder 
einen Barbetrag ersetzt wird oder eine andere Börse als Maßgebliche Börse 
bestimmt wird. Allerdings ist die Emittentin berechtigt, unter Berücksichtigung 
der vorgenannten Grundsätze, auch andere Anpassungen durchzuführen.  
 
Anpassungen treten zu dem von der Emittentin festgelegten Zeitpunkt in Kraft, 
wobei (für den Fall, dass die Emittentin die Anpassungen berücksichtigt, wie 
sie von der Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen werden oder würden) 
die Emittentin dann auch berücksichtigt, wann entsprechende Anpassungen 
der an der Maßgeblichen Terminbörse auf [die Aktie][ das aktienvertretende 
Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakte in Kraft treten bzw. in 
Kraft treten würden, falls diese dort gehandelt würden. Vorgenommene 
Anpassungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch die 
Emittentin gemäß § 8 bekannt gemacht. 
 
Nach diesem Absatz vorgenommene Anpassungen sind, außer bei Vorliegen 
von offensichtlichen Unrichtigkeiten, für alle Beteiligten verbindlich. 
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b. Hat die Emittentin von ihrem Recht zur Kündigung wegen des Vorliegens 
eines Außergewöhnlichen Ereignisses Gebrauch gemacht, sind die 
Optionsscheine gegen Erstattung des Kündigungsbetrags je Optionsschein 
(im Folgenden der ”Kündigungsbetrag”) zurückzuzahlen. Der Kündigungs-
betrag wird von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) sowie 
gegebenenfalls nach Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, 
wenn die Emittentin dies als notwendig erachtet, als der angemessene 
Marktpreis je Optionsschein zu dem von der Emittentin in der 
Kündigungserklärung angegebenen Zeitpunkt festgelegt. Die Rechte aus den 
Optionsscheinen erlöschen mit Zahlung des Kündigungsbetrags.  

  
2. Ein ”Anpassungsereignis” liegt vor:  

  
a. bei folgenden Maßnahmen der Gesellschaft: Kapitalerhöhungen durch 

Ausgabe neuer [Aktien][aktienvertretender Wertpapiere] gegen Einlagen unter 
Gewährung eines Bezugsrechts, Kapitalerhöhungen aus Gesellschaftsmitteln, 
Ausgabe von Wertpapieren mit Options- oder Wandelrechten auf [die 
Aktie][das aktienvertretende Wertpapier], Ausschüttungen von 
Sonderdividenden, [Aktiensplits][Splits von aktienvertretenden Wertpapieren] 
oder sonstige Teilungen, Zusammenlegung oder Gattungsänderung (soweit 
keine Verschmelzung vorliegt); 

 
b. bei der Ausgliederung eines Unternehmensteils der Gesellschaft in der Weise, 

dass ein neues selbstständiges Unternehmen entsteht oder der 
Unternehmensteil von einem dritten Unternehmen aufgenommen wird;  

 
c. bei der Anpassung von an der Maßgeblichen Terminbörse gehandelten 

Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] bzw. im Fall der Ankündigung einer solchen Anpassung oder  

 
d. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.  
 

3. Ein ”Außergewöhnliches Ereignis” liegt vor:  
  

a. bei einem Übernahmeangebot, d.h. bei einem Angebot zur Übernahme oder 
zum Tausch oder einem sonstigen Angebot oder einer sonstigen Handlung 
einer natürlichen oder juristischen Person, das bzw. die dazu führt, dass die 
natürliche oder juristische Person durch Umtausch oder in sonstiger Weise 
mehr als 10 % und weniger als 100 % der umlaufenden [Aktien][ 
aktienvertretenden Wertpapieren] kauft, anderweitig erwirbt oder ein Recht 
zum Erwerb dieser [Aktien][aktienvertretenden Wertpapiere] erlangt; die 
Feststellung eines solchen Ereignisses erfolgt durch die Emittentin auf der 
Grundlage von Anzeigen an die zuständigen Behörden oder anderer von der 
Emittentin als relevant erachteter Informationen;  

 
b. bei Einstellung des Handels oder der vorzeitigen Abrechnung von Options- 

oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende Wertpapier] an 
der Maßgeblichen Terminbörse bzw. bereits im Fall der Ankündigung eines 
solchen Ereignisses;  

 
c. bei Bekanntwerden der Absicht der Gesellschaft oder der Maßgeblichen 

Börse, die Notierung [der Aktien][der aktienvertretenden Wertpapiere] auf 
Grund einer Verschmelzung durch Aufnahme oder einer Verschmelzung 
durch Neugründung, eines Formwechsels in eine Rechtsform ohne Aktien 
oder aus anderen Gründen einzustellen;  



 

 97 

 
d. bei der Einstellung der Börsennotierung [der Aktien][der aktienvertretenden 

Wertpapiere] an der Maßgeblichen Börse oder der Ankündigung der 
Maßgeblichen Börse, dass die Börsennotierung [der Aktie][des 
aktienvertretenden Wertpapieres] mit sofortiger Wirkung oder zu einem 
späteren Zeitpunkt eingestellt wird und [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] nicht in unmittelbarem zeitlichen Zusammenhang nach der 
Einstellung wieder an einer anderen Börse oder einem Handels- oder 
Quotierungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert wird;  

 
e. wenn alle [Aktien][aktienvertretende Wertpapiere] oder alle wesentlichen 

Vermögenswerte der Gesellschaft verstaatlicht, enteignet oder in sonstiger 
Weise auf staatliche Stellen, Behörden oder Einrichtungen übertragen werden 
müssen;  

 
f. wenn ein Antrag auf Eröffnung des Insolvenzverfahrens oder eines nach dem 

für die Gesellschaft anwendbaren Recht vergleichbaren Verfahrens über das 
Vermögen der Gesellschaft gestellt wird [oder][  

 
g. wenn der Emittentin bei der Erfüllung ihrer Verpflichtungen aus den 

Optionsscheinen wesentlich höhere Kosten entstehen (u.a. aufgrund einer 
erhöhten Steuerpflicht, gesunkener Steuervergünstigungen oder sonstiger 
nachteilige Auswirkungen auf die steuerliche Behandlung) oder][ bei Vorliegen 
eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen Wirkungen 
wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.][ 

 
h. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.]  
  

4. ”Maßgebliche Terminbörse” bezeichnet die Terminbörse mit dem größten Handels-
volumen von Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][die aktienvertretenden 
Wertpapiere]. Werden an keiner Börse Options- oder Terminkontrakte auf [die Aktie][ 
die aktienvertretenden Wertpapiere] gehandelt, ist die Maßgebliche Terminbörse die 
Terminbörse mit dem größten Handelsvolumen von Options- oder Terminkontrakten 
auf [Aktien][aktienvertretende Wertpapiere] von Gesellschaften, die ihren Sitz in 
demselben Land haben, in dem die Gesellschaft der [Aktien][aktienvertretenden 
Wertpapiere] ihren Sitz hat. Gibt es in dem Land, in dem die Gesellschaft der 
[Aktien][aktienvertretenden Wertpapiere] ihren Sitz hat, keine Terminbörse, an der 
Options- oder Terminkontrakte auf die [Aktien][aktienvertretende Wertpapiere] 
gehandelt werden, bestimmt die Emittentin die Maßgebliche Terminbörse nach 
billigem Ermessen (§ 315 BGB).  

 
§ 5 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 6) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Optionsscheininhaber überweist. 
 

§ 6 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
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2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 
Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 8 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 7 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Optionsscheine nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 8 alle 
Verpflichtungen der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer 
derartigen Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue 
Emittentin“ genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und 
kann alle sich für die Emittentin aus den Optionsscheinen ergebenden Rechte und 
Befugnisse mit derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen 
Produktbedingungen als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer 
wiederholten Anwendung dieses § 7, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit 
von ihren Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als 
Schuldnerin aus den Optionsscheinen befreit. Bei einer derartigen Übernahme 
bezeichnet das Wort „Emittentin“ in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen 
(außer in diesem § 7) die Neue Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Optionsscheininhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Optionsscheininhaber die Erfüllung aller von der 
Neuen Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der 
Text dieser Garantie gemäß § 8 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 7 erneut 

Anwendung. 
 

§ 8 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Optionsscheine betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Optionsscheininhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der 
Optionsscheine. Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Optionsscheine mit ihrem Zugang als bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit 
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gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Optionsscheine zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine 
Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem 
Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts 
anderes vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen 
keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 9 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Optionsscheine sowie die Rechte und Pflichten der 

Optionsscheininhaber, der Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin 
bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Optionsscheinen ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Optionsscheine zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 
wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Optionsscheine zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der 
Optionsscheine nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser 
Produktbedingungen werden unverzüglich gemäß § 8 bekannt gemacht.] 



 

 100 

[Capped-]Bonus-Zertifikate auf Aktien/aktienvertretende We rtpapiere 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [Capped-]Bonus-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Zertifikate werden am Fälligkeitstag (Absatz 4 e)) eingelöst.  
 
2. [normierter Ausgabepreis:][Die Einlösung eines jeden Zertifikats erfolgt - vorbehaltlich der 

Bestimmungen in Absatz 3 - zu einem Betrag (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der 
folgenden Formel berechnet wird: 

[ 

0Aktie
Aktie

EURE t´·=  

 
wobei 
 
E = der gegebenenfalls [auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] [kaufmännisch auf- oder 
abgerundete] Auszahlungsbetrag pro Zertifikat 

 
Aktiet = der Referenzpreis B (Absatz 4 j)) des Basiswertes (Absatz 4 b)) am 
Bewertungstag (Absatz 4 c))  
 
Aktie0 = [EUR][USD][JPY][CHF][GBP]•]] 

[ 

0rtpapierretendesWeaktienvert

rtpapierretendesWeaktienvert
EURE t´·=  

 
wobei 
 
E = der gegebenenfalls [auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] [kaufmännisch auf- oder 
abgerundete] Auszahlungsbetrag pro Zertifikat 
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Aktienvertretendes Wertpapiert = der Referenzpreis B (Absatz 4 j)) des Basiswertes 
(Absatz 4 b)) am Bewertungstag (Absatz 4 c))  
 
Aktienvertretendes Wertpapier0 = [EUR][USD][JPY][CHF][GBP]•]] 
 
[Ausgabepreis=Basiskurs:][ Die Einlösung eines jeden Zertifikats erfolgt, vorbehaltlich der 
Bestimmungen in Absatz 3., [nach alleinigem Ermessen der Emittentin] zu einem 
[(gegebenenfalls auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder 
abgerundeten) Betrag (der „Auszahlungsbetrag“), der [dem] [einem • des] in 
[EUR][USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückten [und in EUR umgerechneten] 
Referenzpreis[es] B (Absatz 4 j)) des Basiswertes (Absatz 4 b)) am Bewertungstag 
(Absatz 4 c)) entspricht [oder zu einer dem nachstehend definierten Bezugsverhältnis 
entsprechenden Anzahl des Basiswertes (Absatz 4 b)) in am Fälligkeitstag an der 
Maßgeblichen Börse (Absatz 4 h)) börsenmäßig lieferbarer Form und Ausstattung.  

 
Bruchteile des Basiswerts [aufgrund von Anpassungen gemäß § 3] werden nicht geliefert. 
Die Emittentin wird den Zertifikatsinhabern [gegebenenfalls] je Zertifikat statt der 
Lieferung des jeweiligen Bruchteils des Basiswerts einen Betrag in EUR zahlen (der 
„Spitzenausgleichsbetrag“), der von der Emittentin mittels Multiplikation des Bruchteils mit 
dem [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückten und in EUR umgerechneten] 
Referenzpreis B am Bewertungstag ermittelt wird. Die Zusammenfassung mehrerer 
Spitzenausgleichsbeträge zu Ansprüchen auf Lieferung von Basiswerten ist aus-
geschlossen.]] 
 
[Capped:][Der Auszahlungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem in Absatz 5 
genannten Höchstbetrag einer Serie von Zertifikaten[, umgerechnet in EUR].] 
 
Das „Bezugsverhältnis“ wird als Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht, vorbehaltlich 
einer Anpassung gemäß § 3, [•][1,0] [dem in Absatz 5 genannten Verhältnis] 

 
3. Abweichend von den Bestimmungen in Absatz 2 erhalten die Zertifikatsinhaber pro 

Zertifikat einen Barbetrag, wenn 
 

a) der Referenzpreis A (Absatz 4 i)) des Basiswertes zu keinem Zeitpunkt [innerhalb des 
Bewertungszeitraumes (Absatz 4 c))] [am Bewertungstag (Absatz 4 c))] die Kursschwelle 
(Absatz 4 f)) erreicht oder unterschreitet,  
 
und 
 
b) der Referenzpreis B des Basiswertes am Bewertungstag der Bonusschwelle (Absatz 4 
d)) entspricht oder diese unterschreitet. 
 
Der jeweilige Barbetrag einer Serie von Zertifikaten entspricht dem in Absatz 5. 
genannten [(gegebenenfalls auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- 
oder abgerundeten) Betrag [, umgerechnet in EUR]. 
 
[Die Umrechnungen gemäß Absatz 2 und 3 erfolgen zum Maßgeblichen Umrechnungs-
kurs (Absatz 4 k)).] 
 

4. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 
 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) Der jeweilige „Basiswert“ einer Serie von Zertifikaten ist [die][das] in Absatz 5 

genannte [Aktie][aktienvertretende Wertpapier]. 
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c) [Der jeweilige „Bewertungszeitraum“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 

genannte Zeitraum. Der jeweilige „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der 
letzte Tag des für diese Serie von Zertifikaten geltenden Bewertungszeitraumes.] 

 
[Der jeweilige „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 
genannte Tag.] 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis B des Basiswertes nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Basiswert vorliegt (Absatz 4 g)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis B des Basiswertes wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an 
dem keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis des Basiswertes festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach 
Auffassung der Emittentin an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die 
Emittentin – gegebenenfalls nach Beratung mit einem unabhängigen 
Sachverständigen, wenn dies die Emittentin als notwendig erachtet – unter 
Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten den Preis 
der jeweiligen Wertpapiere zu dem Bewertungszeitpunkt nach billigem Ermessen 
(§ 315 BGB) schätzen. 
 

d) Die jeweilige „Bonusschwelle“ einer Serie von Zertifikaten entspricht dem in Absatz 5 
definierten Kurs. 

 
e) Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 genannte 

Tag. 
 

f) Die jeweilige „Kursschwelle“ einer Serie von Zertifikaten entspricht dem in Absatz 5 
genannten Kurs. 

 
g) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

des jeweiligen Basiswertes an der Maßgeblichen Börse oder die Einschränkung des 
Handels von auf den Basiswert bezogenen Optionskontrakten an der Maßgeblichen 
Terminbörse (§ 3 Abs. 4)), falls solche Optionskontrakte an der Maßgeblichen 
Terminbörse gehandelt werden.  
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

h) Die „Maßgebliche Börse“ für eine Serie von Zertifikaten ist die in Absatz 5 genannte 
Börse. 

 
i) Der „Referenzpreis A“ einer Serie von Zertifikaten ist jeder [innerhalb des 

Bewertungszeitraumes][am Bewertungstag] vom Sponsor festgestellt Kurs des 
jeweiligen Basiswertes. 
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j) Der „Referenzpreis B“ einer Serie von Zertifikaten ist der [zuletzt festgestellte und 
veröffentlichte Kurs (•) [der Aktie][des aktienvertretenden Wertpapieres]][•][der in 
Absatz 5 genannte Kurs des jeweiligen Basiswertes an der entsprechenden 
Maßgeblichen Börse am Bewertungstag]. 
 

[k)  Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot Market 
quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer von der 
Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte Briefkurs für 
EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am Bewertungstag zu 
dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis [der Aktie][des aktienvertrenden 
Wertpapieres] an der Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird.  
 
Sollte am Bewertungstag kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-
Seite •][•] oder einer diese ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die 
Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) 
ausgewählte führende Banken auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem 
Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der Referenzpreis des Basiswertes an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Der Maßgebliche 
Umrechnungskurs ist dann das arithmetische Mittel dieser Briefkurse.] 
 

5. Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe „Barbetrag“, „Bonusschwelle“, 
„Kursschwelle“, „Basiswert“, „Maßgebliche Börse“, [„Bezugsverhältnis“, ][„Referenzpreis 
B“, ][„Höchstbetrag“, ][„Bewertungszeitraum“][„Bewertungstag“] und „Fälligkeitstag“ die in 
der [nachstehenden][der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle 
genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden 
Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
[WKN] [/] 

[ISIN] 
Basis-
wert 

[ISIN] 

[Bewertungs-
tag] 

[Bewertungs-
zeitraum] 

Fälligkeits-
tag 

Maß-
gebliche 
Börse 

Barbetrag 
[in [in •] 

Bonus-
schwelle 

[in •] 

Kurs-
schwelle 

[in •] 
] 

[Referenzp
reis B] 

[Höchst-
betrag] 

[in •] 

[Bezugs-
verhältnis] 

• • • • • • • • • • • 
] 

6. Bei Vorliegen einer der nachstehend beschriebenen Kündigungsgründe ist die Emittentin 
berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Zertifikate mit einer Frist von sieben Bankarbeits-
tagen vorzeitig durch Bekanntmachung gemäß § 7 zu kündigen. Ein Kündigungsgrund ist 
das Bekanntwerden der Absicht der Gesellschaft oder der Maßgeblichen Börse, die 
Notierung des Basiswerts wegen einer Verschmelzung durch Aufnahme oder durch Neu-
bildung, einer Umwandlung der Gesellschaft in eine andere Rechtsform ohne Aktien oder 
aus irgendeinem sonstigen Grund endgültig einzustellen, sowie die Beantragung eines 
Insolvenzverfahrens oder eines nach dem für die Gesellschaft anwendbaren Rechts 
vergleichbaren Verfahrens über das Vermögen der Gesellschaft. Im Falle einer 
Kündigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifikatsinhaber einen Betrag je Zertifikat, der 
von der Emittentin – ggf. nach Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, 
wenn dies die Emittentin als notwendig erachtet – als angemessener Marktpreis eines 
Zertifikats zum Zeitpunkt der ordnungsgemäßen Bekanntmachung der Kündigung 
festgelegt wird. 

 
7. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
8. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 
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§ 3  

Anpassungen 
 
1. Im Fall eines Anpassungsereignisses (Absatz 2.) oder eines Außergewöhnlichen 

Ereignisses (Absatz 3.) ist die Emittentin berechtigt, die Produktbedingungen unter 
Berücksichtigung der nachfolgenden Vorschriften anzupassen. Im Fall eines 
Außergewöhnlichen Ereignisses ist die Emittentin darüber hinaus berechtigt, die 
Zertifikate (anstelle einer Anpassung der Produktbedingungen) unter Berücksichtigung 
der nachfolgenden Vorschriften gemäß § 7 zu kündigen. Die Emittentin ist jedoch weder 
zur Vornahme von Anpassungen noch zu einer Kündigung verpflichtet.  
 

a. Bei der Vornahme von Anpassungen der Produktbedingungen ist die 
Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, Anpassungen von an der 
Maßgeblichen Terminbörse (wie nachstehend definiert) auf [die Aktie][ das 
aktienvertretende Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakten zu 
berücksichtigen. Werden an der Maßgeblichen Terminbörse keine Options- 
oder Terminkontrakte auf [die Aktien][die aktienvertretenden Wertpapiere] 
gehandelt, ist die Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, solche 
Anpassungen zu berücksichtigen, die von der Maßgeblichen Terminbörse 
vorgenommen worden wären, wenn Options- oder Terminkontrakte auf [die 
Aktien][ die aktienvertretenden Wertpapiere] dort gehandelt würden. 
 
Nimmt die Emittentin Anpassungen vor, ohne die Anpassungen, die von der 
Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen wurden oder worden wären, zu 
berücksichtigen, so hat sie diese Anpassungen nach billigem Ermessen 
(§ 315 BGB) vorzunehmen. Jegliche der vorgenannten Anpassungen können 
sich u.a. auf die Kursschwelle, die Bonusschwelle und das Bezugsverhältnis 
beziehen und insbesondere auch dazu führen, dass [die Aktie][das 
aktienvertretende Wertpapier] durch ein anderes Wertpapier, einen 
Wertpapierkorb und/oder einen Barbetrag ersetzt wird oder eine andere Börse 
als Maßgebliche Börse bestimmt wird. Allerdings ist die Emittentin berechtigt, 
unter Berücksichtigung der vorgenannten Grundsätze, auch andere 
Anpassungen durchzuführen.  
 
Anpassungen treten zu dem von der Emittentin festgelegten Zeitpunkt in Kraft, 
wobei (für den Fall, dass die Emittentin die Anpassungen berücksichtigt, wie 
sie von der Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen werden oder würden) 
die Emittentin dann auch berücksichtigt, wann entsprechende Anpassungen 
der an der Maßgeblichen Terminbörse auf [die Aktie][ das aktienvertretende 
Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakte in Kraft treten bzw. in 
Kraft treten würden, falls diese dort gehandelt würden. Vorgenommene 
Anpassungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch die 
Emittentin gemäß § 7 bekannt gemacht. 
 
Nach diesem Absatz vorgenommene Anpassungen sind, außer bei Vorliegen 
von offensichtlichen Unrichtigkeiten, für alle Beteiligten verbindlich. 

 
b. Hat die Emittentin von ihrem Recht zur Kündigung wegen des Vorliegens 

eines Außergewöhnlichen Ereignisses Gebrauch gemacht, sind die Zertifikate 
gegen Erstattung des Kündigungsbetrags je Zertifikat (im Folgenden der 
”Kündigungsbetrag”) zurückzuzahlen. Der Kündigungsbetrag wird von der 
Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) sowie gegebenenfalls nach 
Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn die Emittentin 
dies als notwendig erachtet, als der angemessene Marktpreis je Zertifikat zu 
dem von der Emittentin in der Kündigungserklärung angegebenen Zeitpunkt 
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festgelegt. Die Rechte aus den Zertifikaten erlöschen mit Zahlung des 
Kündigungsbetrags.  

  
2. Ein ”Anpassungsereignis” liegt vor:  
  

a. bei folgenden Maßnahmen der Gesellschaft: Kapitalerhöhungen durch 
Ausgabe neuer [Aktien][aktienvertretender Wertpapiere] gegen Einlagen unter 
Gewährung eines Bezugsrechts, Kapitalerhöhungen aus Gesellschaftsmitteln, 
Ausgabe von Wertpapieren mit Options- oder Wandelrechten auf [die Aktie][ 
das aktienvertretende Wertpapier], Ausschüttungen von Sonderdividenden, 
[Aktiensplits][Splits von aktienvertretenden Wertpapieren] oder sonstige 
Teilungen, Zusammenlegung oder Gattungsänderung (soweit keine 
Verschmelzung vorliegt); 

 
b. bei der Ausgliederung eines Unternehmensteils der Gesellschaft in der Weise, 

dass ein neues selbstständiges Unternehmen entsteht oder der 
Unternehmensteil von einem dritten Unternehmen aufgenommen wird;  

 
c. bei der Anpassung von an der Maßgeblichen Terminbörse gehandelten 

Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] bzw. im Fall der Ankündigung einer solchen Anpassung oder  

 
d. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.  
 
3. Ein ”Außergewöhnliches Ereignis” liegt vor:  
  

a. bei einem Übernahmeangebot, d.h. bei einem Angebot zur Übernahme oder 
zum Tausch oder einem sonstigen Angebot oder einer sonstigen Handlung 
einer natürlichen oder juristischen Person, das bzw. die dazu führt, dass die 
natürliche oder juristische Person durch Umtausch oder in sonstiger Weise 
mehr als 10 % und weniger als 100 % der umlaufenden [Aktien][ 
aktienvertretenden Wertpapiere] kauft, anderweitig erwirbt oder ein Recht zum 
Erwerb dieser [Aktien][aktienvertretenden Wertpapiere] erlangt; die 
Feststellung eines solchen Ereignisses erfolgt durch die Emittentin auf der 
Grundlage von Anzeigen an die zuständigen Behörden oder anderer von der 
Emittentin als relevant erachteter Informationen;  

 
b. bei Einstellung des Handels oder der vorzeitigen Abrechnung von Options- 

oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende Wertpapier] an 
der Maßgeblichen Terminbörse bzw. bereits im Fall der Ankündigung eines 
solchen Ereignisses;  

 
c. bei Bekanntwerden der Absicht der Gesellschaft oder der Maßgeblichen 

Börse, die Notierung [der Aktien][der aktienvertretenden Wertpapiere] auf 
Grund einer Verschmelzung durch Aufnahme oder einer Verschmelzung 
durch Neugründung, eines Formwechsels in eine Rechtsform ohne Aktien 
oder aus anderen Gründen einzustellen;  

 
d. bei der Einstellung der Börsennotierung [der Aktien][ der aktienvertretenden 

Wertpapiere] an der Maßgeblichen Börse oder der Ankündigung der 
Maßgeblichen Börse, dass die Börsennotierung [der Aktie][ des 
aktienvertretenden Wertpapiers] mit sofortiger Wirkung oder zu einem 
späteren Zeitpunkt eingestellt wird und [die Aktie][ das aktienvertretende 
Wertpapier] nicht in unmittelbarem zeitlichen Zusammenhang nach der 
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Einstellung wieder an einer anderen Börse oder einem Handels- oder 
Quotierungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert wird;  

 
e. wenn alle [Aktien][aktienvertretenden Wertpapiere] oder alle wesentlichen 

Vermögenswerte der Gesellschaft verstaatlicht, enteignet oder in sonstiger 
Weise auf staatliche Stellen, Behörden oder Einrichtungen übertragen werden 
müssen;  

 
f. wenn ein Antrag auf Eröffnung des Insolvenzverfahrens oder eines nach dem 

für die Gesellschaft anwendbaren Recht vergleichbaren Verfahrens über das 
Vermögen der Gesellschaft gestellt wird [oder][ 

 
g. wenn der Emittentin bei der Erfüllung ihrer Verpflichtungen aus den 

Zertifikaten wesentlich höhere Kosten entstehen (u.a. aufgrund einer erhöhten 
Steuerpflicht, gesunkener Steuervergünstigungen oder sonstiger nachteilige 
Auswirkungen auf die steuerliche Behandlung) oder][ bei Vorliegen eines 
anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen Wirkungen wirtschaftlich 
vergleichbaren Ereignisses.][ 

 
h. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.] 
  
4. ”Maßgebliche Terminbörse” bezeichnet die Terminbörse mit dem größten Handels-

volumen von Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][ das aktienvertretende 
Wertpapier]. Werden an keiner Börse Options- oder Terminkontrakte auf [die Aktie][ das 
aktienvertretende Wertpapier] gehandelt, ist die Maßgebliche Terminbörse die 
Terminbörse mit dem größten Handelsvolumen von Options- oder Terminkontrakten auf 
[Aktien][aktienvertretende Wertpapiere] von Gesellschaften, die ihren Sitz in demselben 
Land haben, in dem die Gesellschaft der [Aktien][ aktienvertretende Wertpapiere] ihren 
Sitz hat. Gibt es in dem Land, in dem die Gesellschaft der [Aktien][ aktienvertretenden 
Wertpapiere] ihren Sitz hat, keine Terminbörse, an der Options- oder Terminkontrakte auf 
die [Aktien][aktienvertretende Wertpapiere] gehandelt werden, bestimmt die Emittentin 
die Maßgebliche Terminbörse nach billigem Ermessen (§ 315 BGB).  

 
§ 4 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 
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4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 
Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 

 
§ 6 

Schuldnerwechsel 
 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 6) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 
 

b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und unwider-
ruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen Emittentin 
zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text dieser 
Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an die Clearstream Banking AG gelten 
sieben Tage nach der Mitteilung an [die Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber der Zertifikate mit ihrem Zugang als 
bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit gesetzlich erforderlich] in je einem 
überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum 
Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder 
bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in 
diesen Produktbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese 
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
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§ 8 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  
 

b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 
Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  

 
wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[Discount-Zertifikate auf Aktien/aktienvertretende Wertpa piere 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die Discount-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen der [Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Zertifikate werden am Fälligkeitstag (Absatz 4 d)) eingelöst.  
 
2. Die Einlösung eines jeden Zertifikats erfolgt, vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 

3., zu einem [(gegebenenfalls auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- 
oder abgerundeten) Betrag (der „Auszahlungsbetrag“), der [dem] [einem • des] in 
[EUR][USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückten [und in EUR umgerechneten] mit dem 
Bezugverhältnis multiplizierten Referenzpreis (Absatz 4 g)) des Basiswertes (Absatz 4 b)) 
am Bewertungstag (Absatz 4 c)) entspricht. 

 
Das „Bezugsverhältnis“ wird als Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht, vorbehaltlich 
einer Anpassung gemäß § 3, [•][1,0] [dem in Absatz 5 genannten Verhältnis] 
 

3. Der Auszahlungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem in Absatz 5 genannten 
Höchstbetrag einer Serie von Zertifikaten[, umgerechnet in EUR]. 
 

4. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 
 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) Der jeweilige „Basiswert“ einer Serie von Zertifikaten ist [die][das] in Absatz 5 

genannte [Aktie][aktienvertretende Wertpapier]. 
 
c) Der jeweilige „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 

genannte Tag. 
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Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswertes nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Basiswert vorliegt (Absatz 4 e)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Basiswertes wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem 
keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis des Basiswertes festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach 
Auffassung der Emittentin an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die 
Emittentin – gegebenenfalls nach Beratung mit einem unabhängigen 
Sachverständigen, wenn dies die Emittentin als notwendig erachtet – unter 
Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten den Preis 
der jeweiligen Wertpapiere zu dem Bewertungszeitpunkt nach billigem Ermessen 
(§ 315 BGB) schätzen. 

 
d) Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 genannte 

Tag. 
 

e) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 
des jeweiligen Basiswertes an der Maßgeblichen Börse oder die Einschränkung des 
Handels von auf den Basiswert bezogenen Optionskontrakten an der Maßgeblichen 
Terminbörse (§ 3 Abs. 4)), falls solche Optionskontrakte an der Maßgeblichen 
Terminbörse gehandelt werden.  
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

f) Die „Maßgebliche Börse“ für eine Serie von Zertifikaten ist die in Absatz 5 genannte 
Börse. 

 
g) Der „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der [zuletzt festgestellte und 

veröffentlichte Kurs (•) [der Aktie][des aktienvertretenden Wertpapieres]][•][der in 
Absatz 5 genannte Kurs des jeweiligen Basiswertes an der entsprechenden 
Maßgeblichen Börse am Bewertungstag]. 
 

[h)  Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot Market 
quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer von der 
Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte Briefkurs für 
EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am Bewertungstag zu 
dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis [der Aktie] [des aktienvertretenden 
Wertpapieres] an der Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird.  
 
Sollte am Bewertungstag kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-
Seite •][•] oder einer diese ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die 
Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) 
ausgewählte führende Banken auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem 
Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der Referenzpreis des Basiswertes an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Der Maßgebliche 
Umrechnungskurs ist dann das arithmetische Mittel dieser Briefkurse.] 
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5. Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe „Basiswert“, „Maßgebliche Börse“, 

[„Bezugsverhältnis“], [„Referenzpreis“, ] „Höchstbetrag“, „Bewertungstag“ und 
„Fälligkeitstag“ die in der [nachstehenden][der diesen Produktbedingungen 
voranstehenden] Tabelle genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen 
voranstehenden Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
[WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiswert 

[ISIN] 
Höchstbetrag  

[in •] 
[Bewertungs-

tag] 
 

Fälligkeitst
ag 

Maß-
gebliche 
Börse 

[Referenzpreis] [Bezugsverhältnis] 

• • • • • • • • 
] 

6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 
kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 

 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3  

Anpassungen 
 
1. Im Fall eines Anpassungsereignisses (Absatz 2.) oder eines Außergewöhnlichen 

Ereignisses (Absatz 3.) ist die Emittentin berechtigt, die Produktbedingungen unter 
Berücksichtigung der nachfolgenden Vorschriften anzupassen. Im Fall eines 
Außergewöhnlichen Ereignisses ist die Emittentin darüber hinaus berechtigt, die 
Zertifikate (anstelle einer Anpassung der Produktbedingungen) unter Berücksichtigung 
der nachfolgenden Vorschriften gemäß § 7 zu kündigen. Die Emittentin ist jedoch weder 
zur Vornahme von Anpassungen noch zu einer Kündigung verpflichtet.  
 

a. Bei der Vornahme von Anpassungen der Produktbedingungen ist die 
Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, Anpassungen von an der 
Maßgeblichen Terminbörse (wie nachstehend definiert) auf [die Aktie][ das 
aktienvertretende Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakten zu 
berücksichtigen. Werden an der Maßgeblichen Terminbörse keine Options- 
oder Terminkontrakte auf [die Aktien][die aktienvertretenden Wertpapiere] 
gehandelt, ist die Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, solche 
Anpassungen zu berücksichtigen, die von der Maßgeblichen Terminbörse 
vorgenommen worden wären, wenn Options- oder Terminkontrakte auf [die 
Aktien][die aktienvertretenden Wertpapiere] dort gehandelt würden. 
 
Nimmt die Emittentin Anpassungen vor, ohne die Anpassungen, die von der 
Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen wurden oder worden wären, zu 
berücksichtigen, so hat sie diese Anpassungen nach billigem Ermessen 
(§ 315 BGB) vorzunehmen. Jegliche der vorgenannten Anpassungen können 
sich u.a. auf den Höchstbetrag und das Bezugsverhältnis beziehen und 
insbesondere auch dazu führen, dass [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] durch ein anderes Wertpapier, einen Wertpapierkorb und/oder 
einen Barbetrag ersetzt wird oder eine andere Börse als Maßgebliche Börse 
bestimmt wird. Allerdings ist die Emittentin berechtigt, unter Berücksichtigung 
der vorgenannten Grundsätze, auch andere Anpassungen durchzuführen.  
 
Anpassungen treten zu dem von der Emittentin festgelegten Zeitpunkt in Kraft, 
wobei (für den Fall, dass die Emittentin die Anpassungen berücksichtigt, wie 
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sie von der Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen werden oder würden) 
die Emittentin dann auch berücksichtigt, wann entsprechende Anpassungen 
der an der Maßgeblichen Terminbörse auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakte in Kraft treten bzw. in 
Kraft treten würden, falls diese dort gehandelt würden. Vorgenommene 
Anpassungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch die 
Emittentin gemäß § 7 bekannt gemacht. 
 
Nach diesem Absatz vorgenommene Anpassungen sind, außer bei Vorliegen 
von offensichtlichen Unrichtigkeiten, für alle Beteiligten verbindlich. 

 
b. Hat die Emittentin von ihrem Recht zur Kündigung wegen des Vorliegens 

eines Außergewöhnlichen Ereignisses Gebrauch gemacht, sind die Zertifikate 
gegen Erstattung des Kündigungsbetrags je Zertifikat (im Folgenden der 
”Kündigungsbetrag”) zurückzuzahlen. Der Kündigungsbetrag wird von der 
Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) sowie gegebenenfalls nach 
Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn die Emittentin 
dies als notwendig erachtet, als der angemessene Marktpreis je Zertifikat zu 
dem von der Emittentin in der Kündigungserklärung angegebenen Zeitpunkt 
festgelegt. Die Rechte aus den Zertifikaten erlöschen mit Zahlung des 
Kündigungsbetrags.  

  
2. Ein ”Anpassungsereignis” liegt vor:  
  

a. bei folgenden Maßnahmen der Gesellschaft: Kapitalerhöhungen durch 
Ausgabe neuer [Aktien][aktienvertretender Wertpapiere] gegen Einlagen unter 
Gewährung eines Bezugsrechts, Kapitalerhöhungen aus Gesellschaftsmitteln, 
Ausgabe von Wertpapieren mit Options- oder Wandelrechten auf [die Aktie][ 
das aktienvertretende Wertpapier], Ausschüttungen von Sonderdividenden, 
[Aktiensplits][Splits von aktienvertretenden Wertpapieren] oder sonstige 
Teilungen, Zusammenlegung oder Gattungsänderung (soweit keine 
Verschmelzung vorliegt); 

 
b. bei der Ausgliederung eines Unternehmensteils der Gesellschaft in der Weise, 

dass ein neues selbstständiges Unternehmen entsteht oder der 
Unternehmensteil von einem dritten Unternehmen aufgenommen wird;  

 
c. bei der Anpassung von an der Maßgeblichen Terminbörse gehandelten 

Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] bzw. im Fall der Ankündigung einer solchen Anpassung oder  

 
d. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.  
 
3. Ein ”Außergewöhnliches Ereignis” liegt vor:  
  

a. bei einem Übernahmeangebot, d.h. bei einem Angebot zur Übernahme oder 
zum Tausch oder einem sonstigen Angebot oder einer sonstigen Handlung 
einer natürlichen oder juristischen Person, das bzw. die dazu führt, dass die 
natürliche oder juristische Person durch Umtausch oder in sonstiger Weise 
mehr als 10 % und weniger als 100 % der umlaufenden [Aktien][ 
aktienvertretenden Wertpapiere] kauft, anderweitig erwirbt oder ein Recht zum 
Erwerb dieser [Aktien][aktienvertretenden Wertpapiere] erlangt; die 
Feststellung eines solchen Ereignisses erfolgt durch die Emittentin auf der 
Grundlage von Anzeigen an die zuständigen Behörden oder anderer von der 
Emittentin als relevant erachteter Informationen;  
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b. bei Einstellung des Handels oder der vorzeitigen Abrechnung von Options- 

oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende Wertpapier] an 
der Maßgeblichen Terminbörse bzw. bereits im Fall der Ankündigung eines 
solchen Ereignisses;  

 
c. bei Bekanntwerden der Absicht der Gesellschaft oder der Maßgeblichen 

Börse, die Notierung [der Aktien][der aktienvertretenden Wertpapiere] auf 
Grund einer Verschmelzung durch Aufnahme oder einer Verschmelzung 
durch Neugründung, eines Formwechsels in eine Rechtsform ohne Aktien 
oder aus anderen Gründen einzustellen;  

 
d. bei der Einstellung der Börsennotierung [der Aktien][der aktienvertretenden 

Wertpapiere] an der Maßgeblichen Börse oder der Ankündigung der 
Maßgeblichen Börse, dass die Börsennotierung [der Aktie][des 
aktienvertretenden Wertpapiers] mit sofortiger Wirkung oder zu einem 
späteren Zeitpunkt eingestellt wird und [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] nicht in unmittelbarem zeitlichen Zusammenhang nach der 
Einstellung wieder an einer anderen Börse oder einem Handels- oder 
Quotierungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert wird;  

 
e. wenn alle [Aktien][aktienvertretende Wertpapiere] oder alle wesentlichen 

Vermögenswerte der Gesellschaft verstaatlicht, enteignet oder in sonstiger 
Weise auf staatliche Stellen, Behörden oder Einrichtungen übertragen werden 
müssen;  

 
f. wenn ein Antrag auf Eröffnung des Insolvenzverfahrens oder eines nach dem 

für die Gesellschaft anwendbaren Recht vergleichbaren Verfahrens über das 
Vermögen der Gesellschaft gestellt wird [oder][  

 
g. wenn der Emittentin bei der Erfüllung ihrer Verpflichtungen aus den 

Zertifikaten wesentlich höhere Kosten entstehen (u.a. aufgrund einer erhöhten 
Steuerpflicht, gesunkener Steuervergünstigungen oder sonstiger nachteilige 
Auswirkungen auf die steuerliche Behandlung) oder][ bei Vorliegen eines 
anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen Wirkungen wirtschaftlich 
vergleichbaren Ereignisses.][ 

 
h. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.] 
  
4. ”Maßgebliche Terminbörse” bezeichnet die Terminbörse mit dem größten Handels-

volumen von Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier]. Werden an keiner Börse Options- oder Terminkontrakte auf [die Aktie][ das 
aktienvertretende Wertpapier] gehandelt, ist die Maßgebliche Terminbörse die 
Terminbörse mit dem größten Handelsvolumen von Options- oder Terminkontrakten auf 
[Aktien][ aktienvertretende Wertpapiere] von Gesellschaften, die ihren Sitz in demselben 
Land haben, in dem die Gesellschaft der [Aktien][aktienvertretenden Wertpapiere] ihren 
Sitz hat. Gibt es in dem Land, in dem die Gesellschaft der [Aktien][ aktienvertretenden 
Wertpapiere] ihren Sitz hat, keine Terminbörse, an der Options- oder Terminkontrakte auf 
die [Aktien][ aktienvertretenden Wertpapiere] gehandelt werden, bestimmt die Emittentin 
die Maßgebliche Terminbörse nach billigem Ermessen (§ 315 BGB).  
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§ 4 
Transfer 

 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 6) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 
 

b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und unwider-
ruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen Emittentin 
zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text dieser 
Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 
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3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an die Clearstream Banking AG gelten 
sieben Tage nach der Mitteilung an [die Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber der Zertifikate mit ihrem Zugang als 
bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit gesetzlich erforderlich] in je einem 
überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum 
Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder 
bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in 
diesen Produktbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese 
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 8 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-]Turbo-Zertifikate auf Aktien/aktienvertretende Wert papiere 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Zertifikate werden vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 am Fälligkeitstag 

(Absatz 5 c)) eingelöst.  
 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (AKfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis [x •] (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – AKfinal) x Bezugsverhältnis [x •] (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 

 
AKfinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 e)) des 
Basiswerts (Absatz 5 b)) an der Maßgeblichen Börse (Absatz 5 h)) am Bewertungstag 
(Absatz 5 d))  
 
Basiskurs = der jeweilige „Basiskurs“ einer Serie von Zertifikaten am jeweiligen 
Bewertungstag (Absatz 5 d)) 
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Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht, vorbehaltlich einer Anpassung gemäß § 3, dem 
in Absatz 5 i) genannten Verhältnis  
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 j)).]  

 
3. Falls zu irgendeinem Zeitpunkt innerhalb des Zeitraumes vom [Ausgabetag][•] bis zum 

Bewertungstag (jeweils einschließlich) an einem Tag, an dem keine Marktstörung 
(Absatz 5 g)) in Bezug auf den Basiswert vorliegt, der Kurs des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse die geltende Knock-Out-Barriere erreicht oder unterschreitet (im 
Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-
Put-Zertifikaten), (das „Knock-Out-Ereignis“), [gelten die Zertifikate als eingelöst][entfällt 
der Anspruch nach Absatz 2. 
 
Stattdessen hat der Zertifikatsinhaber das Recht, von der Emittentin innerhalb von fünf 
(5) Bankarbeitstagen nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, aber nicht später als bis 
zum fünften (5.) Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag (die „Andienungsfrist“) nach 
Maßgabe der Bestimmungen in Absatz 4 den Ankauf der von ihm gehaltenen Zertifikate 
zu verlangen (das „Andienungsrecht“).] 
 
Die Höhe des von der Emittentin [nach wirksamer Ausübung des Andienungsrechts] zu 
zahlenden [Kaufpreises][Auszahlungsbetrages] für ein Zertifikat wird von der Emittentin 
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) bestimmt und [beträgt mindestens dem mit dem 
Bezugsverhältnis multiplizierten Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte 
Kurs des Basiswertes innerhalb eines Zeitraumes von drei Stunden nach Eintritt des 
Knock-Out-Ereignisses, in denen ein Kurs für den Basiswert an der Maßgeblichen Börse 
festgestellt und veröffentlicht wird, den jeweils geltenden Basiskurs überschreitet (im 
Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im Falle von Turbo-Put-
Zertifikaten)][wird in der Regel 1/10 Eurocent pro Zertifikat nicht übersteigen]. 
 

4. [Zur Ausübung des Andienungsrechtes muss der Zertifikatsinhaber innerhalb der 
Andienungsfrist bei der Emittentin ein formloses, schriftliches Verkaufs- und 
Übereignungsangebot (das „Verkaufs- und Übereignungsangebot“) abgeben und die 
Zertifikate an die Zahlstelle liefern. Das Verkaufs- und Übereignungsangebot muss 
enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikatsinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Nach vollständiger Erfüllung der vorstehend genannten Voraussetzungen ist die 
Emittentin verpflichtet, das oben genannte Verkaufs- und Übereignungsangebot 
anzunehmen. Die Annahme erfolgt dadurch, dass die Emittentin den von ihr festgelegten 
Kaufpreis unverzüglich auf das in dem Verkaufs- und Übereignungsangebot zu 
benennende Konto überweist. 

 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.][In dieser Variante gestrichen] 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 
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a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) Der jeweilige „Basiswert“ einer Serie von Zertifikaten ist [die][das] in Absatz 5 i) 

genannte [Aktie][aktienvertretende Wertpapier]. 
 

c) Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 i) 
genannte Tag bzw., falls dieser Tag kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende 
Bankarbeitstag.  

 
d) Der „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 i) genannte Tag.  

 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Basiswert vorliegt (Absatz 5 g)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Basiswerts wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem 
keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin an diesem Tag eine 
Marktstörung vor, dann wird die Emittentin – gegebenenfalls nach Beratung mit 
einem unabhängigen Sachverständigen, wenn dies die Emittentin als notwendig 
erachtet – unter Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden 
Marktgegebenheiten den Referenzpreis des Basiswerts nach billigem Ermessen (§ 
315 BGB) schätzen. 
 

e) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 i) 
genannte Kurs des jeweiligen Basiswerts an der Maßgeblichen Börse. 

 
f) Vorbehaltlich einer Anpassung gemäß § 3 entspricht die jeweilige „Knock-Out-

Barriere“ einer Serie von Zertifikaten [dem in Absatz 5 i) definierten Basiskurs][der in 
Absatz 5 i) definierten Knock-Out-Barriere].  

 
g) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse oder die Aussetzung oder die 
Einschränkung des Handels von auf den Basiswert bezogenen Optionskontrakten an 
der Maßgeblichen Terminbörse (§ 3 Absatz 4), falls solche Optionskontrakte an der 
Maßgeblichen Terminbörse gehandelt werden. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

h) Die jeweils „Maßgebliche Börse“ für eine Serie von Zertifikaten ist die in Absatz 5 i) 
genannte Börse. 

 
i) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe „Basiswert“, „Basiskurs“, 

[„Knock-Out-Barriere“], „Fälligkeitstag“, „Bewertungstag“, „Maßgebliche Börse“, 
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„Referenzpreis“ und „Bezugsverhältnis“ die in der [nachstehenden][der diesen 
Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle genannten Angaben[.][:[wenn nicht in 
den Produktbedingungen voranstehenden Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen 
angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiswert Basiskurs 

[in 
Währung] 

[Knock-
Out-

Barriere] 
[in •] 

Bewert-
ungstag 

Fälligkeits-
tag 

Maß-
gebliche 
Börse 

Referenz-
preis 

[Uhrzeit 
am 

Ausgabe-
tag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • • • 

] 
[j) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag 
kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese 
ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier 
von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

[ 
8. Im Falle einer Dividendenausschüttung des jeweiligen Basiswerts wird der jeweils 

geltende Basiskurs und die jeweils geltende Knock-Out-Barriere nach billigem Ermessen 
der Emittentin (§ 315 BGB) angepasst (die „Anpassung aufgrund einer regulären 
Dividendenausschüttung“). Eine solche Anpassung erfolgt mit Wirkung zu dem Tag, an 
dem der jeweilige Basiswert an der Maßgeblichen Börse ex Dividende gehandelt wird.] 

 
§ 3 

Anpassungen 
 
1. Im Fall eines Anpassungsereignisses (Absatz 2.) oder eines Außergewöhnlichen 

Ereignisses (Absatz 3.) ist die Emittentin berechtigt, die Produktbedingungen unter 
Berücksichtigung der nachfolgenden Vorschriften anzupassen. Im Fall eines 
Außergewöhnlichen Ereignisses ist die Emittentin darüber hinaus berechtigt, die 
Zertifikate (anstelle einer Anpassung der Produktbedingungen) unter Berücksichtigung 
der nachfolgenden Vorschriften gemäß § 7 zu kündigen. Die Emittentin ist jedoch weder 
zur Vornahme von Anpassungen noch zu einer Kündigung verpflichtet.  
 

a. Bei der Vornahme von Anpassungen der Produktbedingungen ist die 
Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, Anpassungen von an der 
Maßgeblichen Terminbörse (wie nachstehend definiert) auf [die Aktie][das 
aktienvertretende Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakten zu 
berücksichtigen. Werden an der Maßgeblichen Terminbörse keine Options- 
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oder Terminkontrakte auf [die Aktien][die aktienvertretenden Wertpapiere] 
gehandelt, ist die Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, solche 
Anpassungen zu berücksichtigen, die von der Maßgeblichen Terminbörse 
vorgenommen worden wären, wenn Options- oder Terminkontrakte auf [die 
Aktien][die aktienvertretenden Wertpapiere] dort gehandelt würden. 
 
Nimmt die Emittentin Anpassungen vor, ohne die Anpassungen, die von der 
Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen wurden oder worden wären, zu 
berücksichtigen, so hat sie diese Anpassungen nach billigem Ermessen 
(§ 315 BGB) vorzunehmen. Jegliche der vorgenannten Anpassungen können 
sich u.a. auf den Basiskurs, die Knock-Out-Barriere und das Bezugsverhältnis 
beziehen und insbesondere auch dazu führen, dass [die Aktie][das 
aktienvertretende Wertpapier] durch ein anderes Wertpapier, einen 
Wertpapierkorb und/oder einen Barbetrag ersetzt wird oder eine andere Börse 
als Maßgebliche Börse bestimmt wird. Allerdings ist die Emittentin berechtigt, 
unter Berücksichtigung der vorgenannten Grundsätze, auch andere 
Anpassungen durchzuführen.  
 
Anpassungen treten zu dem von der Emittentin festgelegten Zeitpunkt in Kraft, 
wobei (für den Fall, dass die Emittentin die Anpassungen berücksichtigt, wie 
sie von der Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen werden oder würden) 
die Emittentin dann auch berücksichtigt, wann entsprechende Anpassungen 
der an der Maßgeblichen Terminbörse auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakte in Kraft treten bzw. in 
Kraft treten würden, falls diese dort gehandelt würden. Vorgenommene 
Anpassungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch die 
Emittentin gemäß § 7 bekannt gemacht. 
 
Nach diesem Absatz vorgenommene Anpassungen sind, außer bei Vorliegen 
von offensichtlichen Unrichtigkeiten, für alle Beteiligten verbindlich. 

 
b. Hat die Emittentin von ihrem Recht zur Kündigung wegen des Vorliegens 

eines Außergewöhnlichen Ereignisses Gebrauch gemacht, sind die Zertifikate 
gegen Erstattung des Kündigungsbetrags je Zertifikat (im Folgenden der 
”Kündigungsbetrag”) zurückzuzahlen. Der Kündigungsbetrag wird von der 
Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) sowie gegebenenfalls nach 
Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn die Emittentin 
dies als notwendig erachtet, als der angemessene Marktpreis je Zertifikat zu 
dem von der Emittentin in der Kündigungserklärung angegebenen Zeitpunkt 
festgelegt. Die Rechte aus den Zertifikaten erlöschen mit Zahlung des 
Kündigungsbetrags.  

  
2. Ein ”Anpassungsereignis” liegt vor:  
  

a. bei folgenden Maßnahmen der Gesellschaft: Kapitalerhöhungen durch 
Ausgabe neuer [Aktien][ aktienvertretender Wertpapiere] gegen Einlagen 
unter Gewährung eines Bezugsrechts, Kapitalerhöhungen aus 
Gesellschaftsmitteln, Ausgabe von Wertpapieren mit Options- oder 
Wandelrechten auf [die Aktie][das aktienvertretende Wertpapier], 
Ausschüttungen von Sonderdividenden, [Aktiensplits][Splits von 
aktienvertretenden Wertpapieren] oder sonstige Teilungen, Zusammenlegung 
oder Gattungsänderung (soweit keine Verschmelzung vorliegt); 

 
b. bei der Ausgliederung eines Unternehmensteils der Gesellschaft in der Weise, 

dass ein neues selbstständiges Unternehmen entsteht oder der 
Unternehmensteil von einem dritten Unternehmen aufgenommen wird;  
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c. bei der Anpassung von an der Maßgeblichen Terminbörse gehandelten 

Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] bzw. im Fall der Ankündigung einer solchen Anpassung oder  

 
d. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.  
 
3. Ein ”Außergewöhnliches Ereignis” liegt vor:  
  

a. bei einem Übernahmeangebot, d.h. bei einem Angebot zur Übernahme oder 
zum Tausch oder einem sonstigen Angebot oder einer sonstigen Handlung 
einer natürlichen oder juristischen Person, das bzw. die dazu führt, dass die 
natürliche oder juristische Person durch Umtausch oder in sonstiger Weise 
mehr als 10 % und weniger als 100 % der umlaufenden [Aktien][ 
aktienvertretenden Wertpapiere] kauft, anderweitig erwirbt oder ein Recht zum 
Erwerb dieser [Aktien][ aktienvertretenden Wertpapiere] erlangt; die 
Feststellung eines solchen Ereignisses erfolgt durch die Emittentin auf der 
Grundlage von Anzeigen an die zuständigen Behörden oder anderer von der 
Emittentin als relevant erachteter Informationen;  

 
b. bei Einstellung des Handels oder der vorzeitigen Abrechnung von Options- 

oder Terminkontrakten auf [die Aktie][die aktienvertretenden Wertpapiere] an 
der Maßgeblichen Terminbörse bzw. bereits im Fall der Ankündigung eines 
solchen Ereignisses;  

 
c. bei Bekanntwerden der Absicht der Gesellschaft oder der Maßgeblichen 

Börse, die Notierung [der Aktien][des aktienvertretenden Wertpapieres] auf 
Grund einer Verschmelzung durch Aufnahme oder einer Verschmelzung 
durch Neugründung, eines Formwechsels in eine Rechtsform ohne Aktien 
oder aus anderen Gründen einzustellen;  

 
d. bei der Einstellung der Börsennotierung [der Aktien][des aktienvertretenden 

Wertpapieres] an der Maßgeblichen Börse oder der Ankündigung der 
Maßgeblichen Börse, dass die Börsennotierung [der Aktie][des 
aktienvertretenden Wertpapieres] mit sofortiger Wirkung oder zu einem 
späteren Zeitpunkt eingestellt wird und [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] nicht in unmittelbarem zeitlichen Zusammenhang nach der 
Einstellung wieder an einer anderen Börse oder einem Handels- oder 
Quotierungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert wird;  

 
e. wenn alle [Aktien][ aktienvertretende Wertpapiere] oder alle wesentlichen 

Vermögenswerte der Gesellschaft verstaatlicht, enteignet oder in sonstiger 
Weise auf staatliche Stellen, Behörden oder Einrichtungen übertragen werden 
müssen;  

 
f. wenn ein Antrag auf Eröffnung des Insolvenzverfahrens oder eines nach dem 

für die Gesellschaft anwendbaren Recht vergleichbaren Verfahrens über das 
Vermögen der Gesellschaft gestellt wird [oder][  

 
g. wenn der Emittentin bei der Erfüllung ihrer Verpflichtungen aus den 

Zertifikaten wesentlich höhere Kosten entstehen (u.a. aufgrund einer erhöhten 
Steuerpflicht, gesunkener Steuervergünstigungen oder sonstiger nachteilige 
Auswirkungen auf die steuerliche Behandlung) oder][ bei Vorliegen eines 
anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen Wirkungen wirtschaftlich 
vergleichbaren Ereignisses.][ 
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h. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.] 
  
4. ”Maßgebliche Terminbörse” bezeichnet die Terminbörse mit dem größten Handels-

volumen von Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier]. Werden an keiner Börse Options- oder Terminkontrakte auf [die Aktie][das 
aktienvertretende Wertpapier] gehandelt, ist die Maßgebliche Terminbörse die 
Terminbörse mit dem größten Handelsvolumen von Options- oder Terminkontrakten auf 
[Aktien][ aktienvertretende Wertpapiere] von Gesellschaften, die ihren Sitz in demselben 
Land haben, in dem die Gesellschaft der [Aktien][ aktienvertretenden Wertpapiere] ihren 
Sitz hat. Gibt es in dem Land, in dem die Gesellschaft der [Aktien][ aktienvertretenden 
Wertpapiere] ihren Sitz hat, keine Terminbörse, an der Options- oder Terminkontrakte auf 
die [Aktien][ aktienvertretende Wertpapiere] gehandelt werden, bestimmt die Emittentin 
die Maßgebliche Terminbörse nach billigem Ermessen (§ 315 BGB).  

 
§ 4 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen Über-
nahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ genannt) 
der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle sich für die 
Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit derselben 
Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen als 
Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
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in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 6) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an die [Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Der Eintritt des Knock-Out-Ereignisses wird lediglich 
auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über 
einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus liegende Knock-Out-Ereignisse können bei der 
Emittentin kostenfrei angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über 
einen längeren Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die 
Bekanntmachung ersatzweise in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an 
denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag 
ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten 
Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts anderes 
vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine 
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 8 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
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Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 



 

 125 

[[SFD-]Endlos-[Smart-]Turbo-Zertifikate auf Aktien/aktienve rtretende 
Wertpapiere 

 
Produktbedingungen 

 
 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Endlos-[Smart-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & 

Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine 
Inhaber-Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream 
Banking AG, Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Jeder Zertifikatsinhaber hat das Recht, von der Emittentin die Einlösung der Zertifikate zu 

verlangen. Die Einlösung kann nur gemäß den in Absatz 2 und 3 enthaltenen 
Bestimmungen und nur zu einem Einlösungstermin gefordert werden. „Einlösungstermin“ 
ist – vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 Absatz 1 letzter Satz – [jeder letzte 
Bankarbeitstag der Monate • eines jeden Jahres ab dem Monat •] [•]. 

 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (AKfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis [x •] (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – AKfinal) x Bezugsverhältnis[x •] (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 

 
AKfinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 d)) des 
Basiswerts (Absatz 5 b)) an der Maßgeblichen Börse (Absatz 5 k)) am Bewertungstag 
(Absatz 5 c))  
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Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Zertifikaten (Absatz 5 l)) 
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht, vorbehaltlich einer Anpassung gemäß § 4, dem 
in Absatz 5 l) genannten Verhältnis. 
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen Umrechnungs-
kurs (Absatz 5 m)).]  
 
Der jeweilige Basiskurs einer Serie von Zertifikaten entspricht am • (der „Ausgabetag“) 
dem in Absatz 5 l) genannten Kurs. Er verändert sich an [jedem Kalendertag] [•] während 
eines Anpassungszeitraumes (Absatz 5 f)) um den Anpassungsbetrag. Der jeweilige 
„Anpassungsbetrag“ einer Serie von Zertifikaten für den jeweiligen Anpassungszeitraum 
ist der [Basiskurs][•] [an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden An-
passungstag (Absatz 5 g))][•], multipliziert mit dem in diesem Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsprozentsatz (Absatz 5 e)). Der sich für jeden Kalendertag 
ergebende Basiskurs wird kaufmännisch auf [zwei][vier][•] Nachkommastellen 
[•]gerundet[, wobei jedoch der Berechnung des jeweils nachfolgenden Basiskurses der 
ungerundete Basiskurs des Vortages zugrunde gelegt wird]. Für den ersten Anpassungs-
zeitraum ist der [Basiskurs am Ausgabetag][•] für die vorstehenden Berechnungen 
maßgeblich. [•] 
 
Der Basiskurs am Anpassungstag eines jeden Anpassungszeitraumes errechnet sich 
jeweils aus dem Basiskurs des letzten Kalendertages des vorangegangenen 
Anpassungszeitraumes zuzüglich des im vorangegangenen Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsbetrages.  

 
3. [regular:][Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] an einem 

Tag, an dem keine Marktstörung (Absatz 5 j)) in Bezug auf den Basiswert vorliegt, der 
Kurs des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse die jeweils geltende Knock-Out-Barriere 
(Absatz 5 i)) erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. 
erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten), (das „Knock-Out-
Ereignis“), gelten die Zertifikate als eingelöst. 
 
Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate, mindestens aber dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten 
Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle 
von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte Kurs des Basiswertes innerhalb eines 
Zeitraumes von drei Stunden nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, in denen ein Kurs 
für den Basiswert an der Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird, den 
jeweils geltenden Basiskurs überschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. 
unterschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten). Der Einlösungstermin ist in diesem 
Falle der fünfte (5.) Bankarbeitstag nach dem Tag, an dem das Knock-Out-Ereignis 
eingetreten ist.] 
 
[Smart:][Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] an einem Tag, 
an dem keine Marktstörung (Absatz 5 j)) in Bezug auf den Kurs des Basiswerts vorliegt, 
der Kurs des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse den jeweils geltenden Basiskurs 
erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder 
überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) oder der zuletzt festgestellte und 
veröffentlichter Kurs des Basiswerts (der „Schlusskurs“) die Knock-Out-Barriere (Absatz 
5 i)) erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder 
überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) (jeweils ein „Knockout-Ereignis“), 
gelten die Zertifikate als eingelöst. 
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Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate. Der Einlösungstermin ist in diesem Falle der fünfte (5.) 
Bankarbeitstag nach dem Tag, an dem das Knock-Out-Ereignis eingetreten ist.] 
 

4. Um die Einlösung der Zertifikate zu einem Einlösungstermin zu verlangen, muss der 
Zertifikatsinhaber spätestens am [zehnten][•] Bankarbeitstag vor dem verlangten 
Einlösungstermin  

 
i. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die 

„Einlösungserklärung“) und 
 
ii. die Zertifikate an die Zahlstelle (§ 6) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Zertifikate aus dem 
gegebenenfalls bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) 
durch Übertragung der Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei [der 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer]. 

 
Die Einlösungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikatsinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  
 
Eine in Bezug auf einen bestimmten Einlösungstermin abgegebene Einlösungserklärung 
ist nichtig, wenn sie nach Ablauf des [zehnten][•] Bankarbeitstages vor diesem 
Einlösungstermin eingeht. Werden die Zertifikate, auf die sich eine Einlösungserklärung 
bezieht, nicht oder nicht rechtzeitig an die Zahlstelle geliefert, so ist die 
Einlösungserklärung nichtig. Weicht die in der Einlösungserklärung genannte Zahl von 
Zertifikaten, für die die Einlösung beantragt wird, von der Zahl der an die Zahlstelle 
übertragenen Zertifikate ab, so gilt die Einlösungserklärung nur für die der kleineren der 
beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige 
überschüssige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an 
diesen zurück übertragen. 
 
Nach wirksamer Einreichung von Zertifikaten zur Einlösung wird die Emittentin 
veranlassen, dass der Auszahlungsbetrag der Zahlstelle zur Verfügung gestellt wird, die 
diesen am jeweiligen Einlösungstermin auf ein in der Einlösungserklärung vom 
Zertifikatsinhaber benanntes Konto überwiesen wird.  
 
Mit der Einlösung der Zertifikate am jeweiligen Einlösungstermin erlöschen alle Rechte 
aus den eingelösten Zertifikaten. 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
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b) Der jeweilige „Basiswert“ einer Serie von Zertifikaten ist [die][das] in Absatz 5 l) 
genannte [Aktie][ aktienvertretende Wertpapier]. 

 
c) Der „Bewertungstag“ ist der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen 

Einlösungstermin. 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Basiswert vorliegt (Absatz 5 j)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Basiswerts wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem 
keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin an diesem Tag eine 
Marktstörung vor, dann wird die Emittentin – gegebenenfalls nach Beratung mit 
einem unabhängigen Sachverständigen, wenn dies die Emittentin als notwendig 
erachtet – unter Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden 
Marktgegebenheiten den Referenzpreis des Basiswerts nach billigem Ermessen (§ 
315 BGB) schätzen. 
 

d) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 l) 
genannte Kurs des jeweiligen Basiswerts an der Maßgeblichen Börse. 

 
e) Der in einem Anpassungszeitraum anwendbare jeweilige „Anpassungsprozentsatz“ 

einer Serie von Zertifikaten besteht aus der Summe aus dem (i) auf der [Reuters][•] 
Seite • (oder einer diese ersetzenden Seite) veröffentlichten Zinssatz (der 
„Referenzzinssatz“) an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden 
Anpassungstag und (ii) dem in dem betreffenden Anpassungszeitraum geltenden 
Zinsbereinigungsfaktor (Absatz 5 h)), das Ergebnis dividiert durch 365. Der jeweilige 
Anpassungsprozentsatz einer Serie von Zertifikaten für den ersten 
Anpassungszeitraum entspricht dem in Absatz 5 l) genannten Prozentsatz. 

 
f) Ein „Anpassungszeitraum“ ist der Zeitraum vom Ausgabetag bis zum ersten 

Anpassungstag (ausschließlich) und jeder folgende Zeitraum von einem 
Anpassungstag (einschließlich) bis zum jeweils nächstfolgenden Anpassungstag 
(ausschließlich). 

 
g) Ein „Anpassungstag“ ist der • Kalendertag eines jeden Monats bzw., falls dieser Tag 

kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende Bankarbeitstag. Der erste Anpassungs-
tag ist der [in Absatz 5 l) genannte Tag][•]. 

 
h) Der „Zinsbereinigungsfaktor“ ist ein von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 

BGB) unter Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten [und 
unter Berücksichtigung von Leihekosten] für einen Anpassungszeitraum festgelegter 
Zinssatz. 

 
i) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht [für den 

ersten Anpassungszeitraum dem in Absatz 5 l) genannten Kurs. Für jeden weiteren 
Anpassungszeitraum wird die Knock-Out-Barriere an dem in diesen 
Anpassungszeitraum fallenden Anpassungstag von der Emittentin unter 
Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten (insbesondere unter 
Berücksichtigung der Volatilität) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegt][dem 
jeweiligen Basiskurs]. 
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j) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse oder die Aussetzung oder die 
Einschränkung des Handels von auf den Basiswert bezogenen Optionskontrakten an 
der Maßgeblichen Terminbörse (§ 4 Absatz 4), falls solche Optionskontrakte an der 
Maßgeblichen Terminbörse gehandelt werden. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

k) Die jeweils „Maßgebliche Börse“ für eine Serie von Zertifikaten ist die in Absatz 5 l) 
genannte Börse. 

 
l) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe „Basiswert“, „Basiskurs“, 

„Knock-Out-Barriere“, „Anpassungsprozentsatz“, [„erster Anpassungstag“,] 
„Maßgebliche Börse“, „Referenzpreis“ und „Bezugsverhältnis“ die in der [nach-
stehenden][der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle genannten 
Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden Wesentlichen 
Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiswert Basiskurs 

[in 
Währung] 

[am 
Ausgabe-

tag][ 
Datum] 

 

[Knock-
Out-

Barriere [in 
Währung] 
[im ersten 

Anpas-
sungs-

zeitraum] 
[alternative
r Zeitraum] 

Anpas-
sungs-

prozent-
satz im 
ersten 
Anpas-
sungs-

zeitraum 

Maß-
gebliche 
Börse 

Referenz-
preis 

[Uhrzeit 
am 

Ausgabe-
tag] 

Bezugs-
verhältnis 

[erster 
Anpas-

sungstag] 

• • • • • • • • • • • 
] 
[m) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 8 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag 
kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese 
ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier 
von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Im Falle einer Dividendenausschüttung des jeweiligen Basiswerts wird der jeweils 

geltende Basiskurs und die jeweils geltende Knock-Out-Barriere nach billigem Ermessen 
der Emittentin (§ 315 BGB) angepasst (die „Anpassung aufgrund einer regulären 
Dividendenausschüttung“). Eine solche Anpassung erfolgt mit Wirkung zu dem Tag, an 
dem der jeweilige Basiswert an der Maßgeblichen Börse ex Dividende gehandelt wird. 

 
7. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
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8. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Ordentliches Kündigungsrecht der Emittentin  
 
1. Die Emittentin ist berechtigt, jeweils zum • [eines jeden][jedes •. (•)] [Jahres][Monats][•], 

erstmals zum • (jeweils ein „Kündigungstermin“), die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht 
teilweise zu kündigen. 

 
2. Die Kündigung durch die Emittentin ist mindestens • [Tage][Bankarbeitstage] vor dem 

jeweiligen Kündigungstermin gemäß § 8 bekannt zu machen. Die Bekanntmachung ist 
unwiderruflich und muss den Kündigungstermin nennen. 

 
3. Im Falle der Kündigung durch die Emittentin erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

gemäß § 2 Absatz 2, wobei der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Kündigungs-
termin als Bewertungstag gilt. 

 
4. Sämtliche im Falle der Kündigung durch die Emittentin gemäß den Produktbedingungen 

zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle 
die zahlbaren Beträge [der Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] 
zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber überweist. 

 
5. Das Recht der Zertifikatsinhaber, die Einlösung der Zertifikate zu den jeweiligen 

Einlösungsterminen zu verlangen, wird durch die Kündigung der Emittentin nicht berührt. 
 

§ 4 
Anpassungen 

 
1. Im Fall eines Anpassungsereignisses (Absatz 2.) oder eines Außergewöhnlichen 

Ereignisses (Absatz 3.) ist die Emittentin berechtigt, die Produktbedingungen unter 
Berücksichtigung der nachfolgenden Vorschriften anzupassen. Im Fall eines 
Außergewöhnlichen Ereignisses ist die Emittentin darüber hinaus berechtigt, die 
Zertifikate (anstelle einer Anpassung der Produktbedingungen) unter Berücksichtigung 
der nachfolgenden Vorschriften gemäß § 8 zu kündigen. Die Emittentin ist jedoch weder 
zur Vornahme von Anpassungen noch zu einer Kündigung verpflichtet.  
 

a. Bei der Vornahme von Anpassungen der Produktbedingungen ist die 
Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, Anpassungen von an der 
Maßgeblichen Terminbörse (wie nachstehend definiert) auf [die Aktie][das 
aktienvertretende Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakten zu 
berücksichtigen. Werden an der Maßgeblichen Terminbörse keine Options- 
oder Terminkontrakte auf [die Aktien][die aktienvertretenden Wertpapiere] 
gehandelt, ist die Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, solche 
Anpassungen zu berücksichtigen, die von der Maßgeblichen Terminbörse 
vorgenommen worden wären, wenn Options- oder Terminkontrakte auf [die 
Aktien][die aktienvertretenden Wertpapiere] dort gehandelt würden. 
 
Nimmt die Emittentin Anpassungen vor, ohne die Anpassungen, die von der 
Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen wurden oder worden wären, zu 
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berücksichtigen, so hat sie diese Anpassungen nach billigem Ermessen 
(§ 315 BGB) vorzunehmen. Jegliche der vorgenannten Anpassungen können 
sich u.a. auf den Basiskurs, die Knock-Out-Barriere und das Bezugsverhältnis 
beziehen und insbesondere auch dazu führen, dass [die Aktie][das 
aktienvertretende Wertpapier] durch ein anderes Wertpapier, einen 
Wertpapierkorb und/oder einen Barbetrag ersetzt wird oder eine andere Börse 
als Maßgebliche Börse bestimmt wird. Allerdings ist die Emittentin berechtigt, 
unter Berücksichtigung der vorgenannten Grundsätze, auch andere 
Anpassungen durchzuführen.  
 
Anpassungen treten zu dem von der Emittentin festgelegten Zeitpunkt in Kraft, 
wobei (für den Fall, dass die Emittentin die Anpassungen berücksichtigt, wie 
sie von der Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen werden oder würden) 
die Emittentin dann auch berücksichtigt, wann entsprechende Anpassungen 
der an der Maßgeblichen Terminbörse auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakte in Kraft treten bzw. in 
Kraft treten würden, falls diese dort gehandelt würden. Vorgenommene 
Anpassungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch die 
Emittentin gemäß § 8 bekannt gemacht. 
 
Nach diesem Absatz vorgenommene Anpassungen sind, außer bei Vorliegen 
von offensichtlichen Unrichtigkeiten, für alle Beteiligten verbindlich. 

 
b. Hat die Emittentin von ihrem Recht zur Kündigung wegen des Vorliegens 

eines Außergewöhnlichen Ereignisses Gebrauch gemacht, sind die Zertifikate 
gegen Erstattung des Kündigungsbetrags je Zertifikat (im Folgenden der 
”Kündigungsbetrag”) zurückzuzahlen. Der Kündigungsbetrag wird von der 
Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) sowie gegebenenfalls nach 
Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn die Emittentin 
dies als notwendig erachtet, als der angemessene Marktpreis je Zertifikat zu 
dem von der Emittentin in der Kündigungserklärung angegebenen Zeitpunkt 
festgelegt. Die Rechte aus den Zertifikaten erlöschen mit Zahlung des 
Kündigungsbetrags.  

  
2. Ein ”Anpassungsereignis” liegt vor:  
  

a. bei folgenden Maßnahmen der Gesellschaft: Kapitalerhöhungen durch 
Ausgabe neuer [Aktien][ aktienvertretender Wertpapiere] gegen Einlagen 
unter Gewährung eines Bezugsrechts, Kapitalerhöhungen aus 
Gesellschaftsmitteln, Ausgabe von Wertpapieren mit Options- oder 
Wandelrechten auf [die Aktie][das aktienvertretende Wertpapier], 
Ausschüttungen von Sonderdividenden, [Aktiensplits][Splits von 
aktienvertretenden Wertpapieren] oder sonstige Teilungen, Zusammenlegung 
oder Gattungsänderung (soweit keine Verschmelzung vorliegt); 

 
b. bei der Ausgliederung eines Unternehmensteils der Gesellschaft in der Weise, 

dass ein neues selbstständiges Unternehmen entsteht oder der 
Unternehmensteil von einem dritten Unternehmen aufgenommen wird;  

 
c. bei der Anpassung von an der Maßgeblichen Terminbörse gehandelten 

Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] bzw. im Fall der Ankündigung einer solchen Anpassung oder  

 
d. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.  
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3. Ein ”Außergewöhnliches Ereignis” liegt vor:  
  

a. bei einem Übernahmeangebot, d.h. bei einem Angebot zur Übernahme oder 
zum Tausch oder einem sonstigen Angebot oder einer sonstigen Handlung 
einer natürlichen oder juristischen Person, das bzw. die dazu führt, dass die 
natürliche oder juristische Person durch Umtausch oder in sonstiger Weise 
mehr als 10 % und weniger als 100 % der umlaufenden [Aktien][ 
aktienvertretenden Wertpapiere] kauft, anderweitig erwirbt oder ein Recht zum 
Erwerb dieser [Aktien][ aktienvertretenden Wertpapiere] erlangt; die 
Feststellung eines solchen Ereignisses erfolgt durch die Emittentin auf der 
Grundlage von Anzeigen an die zuständigen Behörden oder anderer von der 
Emittentin als relevant erachteter Informationen;  

 
b. bei Einstellung des Handels oder der vorzeitigen Abrechnung von Options- 

oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende Wertpapier] an 
der Maßgeblichen Terminbörse bzw. bereits im Fall der Ankündigung eines 
solchen Ereignisses;  

 
c. bei Bekanntwerden der Absicht der Gesellschaft oder der Maßgeblichen 

Börse, die Notierung [der Aktien][der aktienvertretenden Wertpapiere] auf 
Grund einer Verschmelzung durch Aufnahme oder einer Verschmelzung 
durch Neugründung, eines Formwechsels in eine Rechtsform ohne Aktien 
oder aus anderen Gründen einzustellen;  

 
d. bei der Einstellung der Börsennotierung [der Aktien][der aktienvertretenden 

Wertpapiere] an der Maßgeblichen Börse oder der Ankündigung der 
Maßgeblichen Börse, dass die Börsennotierung [der Aktie][des 
aktienvertretenden Wertpapieres] mit sofortiger Wirkung oder zu einem 
späteren Zeitpunkt eingestellt wird und [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] nicht in unmittelbarem zeitlichen Zusammenhang nach der 
Einstellung wieder an einer anderen Börse oder einem Handels- oder 
Quotierungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert wird;  

 
e. wenn alle [Aktien][ aktienvertretende Wertpapiere] oder alle wesentlichen 

Vermögenswerte der Gesellschaft verstaatlicht, enteignet oder in sonstiger 
Weise auf staatliche Stellen, Behörden oder Einrichtungen übertragen werden 
müssen;  

 
f. wenn ein Antrag auf Eröffnung des Insolvenzverfahrens oder eines nach dem 

für die Gesellschaft anwendbaren Recht vergleichbaren Verfahrens über das 
Vermögen der Gesellschaft gestellt wird [oder][  

 
g. wenn der Emittentin bei der Erfüllung ihrer Verpflichtungen aus den 

Zertifikaten wesentlich höhere Kosten entstehen (u.a. aufgrund einer erhöhten 
Steuerpflicht, gesunkener Steuervergünstigungen oder sonstiger nachteilige 
Auswirkungen auf die steuerliche Behandlung) oder][ bei Vorliegen eines 
anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen Wirkungen wirtschaftlich 
vergleichbaren Ereignisses.][ 

 
h. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.] 
  
4. ”Maßgebliche Terminbörse” bezeichnet die Terminbörse mit dem größten Handels-

volumen von Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier]. Werden an keiner Börse Options- oder Terminkontrakte auf [die Aktie][das 
aktienvertretende Wertpapier] gehandelt, ist die Maßgebliche Terminbörse die 
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Terminbörse mit dem größten Handelsvolumen von Options- oder Terminkontrakten auf 
[Aktien][ aktienvertretende Wertpapiere] von Gesellschaften, die ihren Sitz in demselben 
Land haben, in dem die Gesellschaft der [Aktien][ aktienvertretenden Wertpapiere] ihren 
Sitz hat. Gibt es in dem Land, in dem die Gesellschaft der [Aktien][aktienvertretenden 
Wertpapiere] ihren Sitz hat, keine Terminbörse, an der Options- oder Terminkontrakte auf 
die [Aktien][ aktienvertretende Wertpapiere] gehandelt werden, bestimmt die Emittentin 
die Maßgebliche Terminbörse nach billigem Ermessen (§ 315 BGB).  

 
§ 5 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 6) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 6 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 8 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 7 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 8 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 7, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 7) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 
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b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 
unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 8 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 7 erneut 

Anwendung. 
 

§ 8 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.][werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Die [täglichen][/][•] Anpassungen und der Eintritt des 
Knock-Out-Ereignisses werden lediglich auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite 
ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus 
liegende Anpassungen bzw. Knock-Out-Ereignisse können bei der Emittentin kostenfrei 
angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über einen längeren 
Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die Bekanntmachung ersatzweise 
in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an denen die Zertifikate zum 
Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder 
bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in 
diesen Produktbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese 
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 
 

§ 9 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 
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5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 8 bekannt gemacht.] 
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[[Capped-]Bonus-Zertifikate auf einen Aktienkorb 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [Capped-]Bonus-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Zertifikate werden am Fälligkeitstag (Absatz 4 e)) eingelöst.  
 
2. Die Einlösung eines jeden Zertifikats erfolgt - vorbehaltlich der Bestimmungen in 

Absatz 3 - zu einem Betrag (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 

0Basket
Basket

EURE t´·=  

 
wobei 
 
E = der gegebenenfalls [auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] [kaufmännisch auf- oder 
abgerundete] Auszahlungsbetrag pro Zertifikat 

 
Baskett = der Durchschnitt der mit der maßgeblichen Anzahl (Absatz 4 b)) multiplizierten 
Schlusskurse der Aktien an der Maßgeblichen Wertpapierbörse (Absatz 4 h)), die in dem 
in Absatz 4 b) beschriebenen Aktienkorb enthalten sind (die „Korbaktien“) am 
Bewertungstag (Absatz 4 c)) 
 
Basket0 = der Durchschnitt der mit der maßgeblichen Anzahl multiplizierten 
[•][Schlusskurse] der Korbaktien, wie er von der Emittentin am • festgestellt und 
unverzüglich danach gemäß § 7 veröffentlicht wird 
 
[Capped:][Der Auszahlungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem in Absatz 5 
genannten Höchstbetrag einer Serie von Zertifikaten[, umgerechnet in EUR].] 
 

3. Abweichend von den Bestimmungen in Absatz 2 erhalten die Zertifikatsinhaber pro 
Zertifikat einen Barbetrag, wenn 
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a) der Durchschnitt der mit der maßgeblichen Anzahl multiplizierten [Schlusskurse] [•] der 
Korbaktien [zu keinem Zeitpunkt][innerhalb des Zeitraumes vom • bis zum 
Bewertungstag][am •] die Kursschwelle (Absatz 4. f)) erreicht oder unterschreitet,  
 
und 
 
b) der Durchschnitt der mit der maßgeblichen Anzahl multiplizierten [Schlusskurse][•] der 
Korbaktien am Bewertungstag der Bonusschwelle (Absatz 4 d)) entspricht oder diese 
unterschreitet. 
 
Der jeweilige Barbetrag einer Serie von Zertifikaten entspricht [dem in Absatz 5 
genannten [(gegebenenfalls auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- 
oder abgerundeten) Betrag [, umgerechnet in EUR]][•]. 
 
[Die Umrechnungen gemäß Absatz 2 und 3 erfolgen zum Maßgeblichen Umrechnungs-
kurs (Absatz 4 i)).] 
 

4. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 
 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) Der jeweilige „Aktienkorb“ einer Serie von Zertifikaten setzt sich, vorbehaltlich einer 

Anpassung gemäß § 3, aus der im Folgenden genannten Anzahl oder den 
Bruchteilen von Aktien der bezeichneten Gesellschaften (jeweils eine 
„Korbgesellschaft“) (jeweils eine „Korbaktie“) zusammen, die an der Maßgeblichen 
Börse gehandelt werden: 

 
Anzahl Korbaktie 
• • 

. 
 
c) [Der jeweilige „Bewertungszeitraum“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 

genannte Zeitraum. Der jeweilige „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der 
letzte Tag des für diese Serie von Zertifikaten geltenden Bewertungszeitraumes.] 

 
[Der jeweilige „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 
genannte Tag.] 
 
Wenn am Bewertungstag der Schlusskurs einer oder mehrerer Korbaktien nicht 
festgestellt und veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am 
Bewertungstag eine Marktstörung in Bezug auf eine oder mehrere Korbaktien vorliegt 
(Absatz 4 g)), dann wird der Bewertungstag für die betreffende Korbaktie auf den 
nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein Maßgeblicher Kurs für die 
betreffende Korbaktie an der Maßgeblichen Börse wieder festgestellt und 
veröffentlicht wird und an dem keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag für eine oder 
mehrere Korbaktien auf den dritten Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben 
und wird auch an diesem Tag kein Maßgeblicher Kurs für eine oder mehrere 
Korbaktien festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin an 
diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die Emittentin – gegebenenfalls nach 
Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn dies die Emittentin als 
notwendig erachtet – unter Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden 
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Marktgegebenheiten den Maßgeblichen Kurs für die betreffende Korbaktie zu dem 
Bewertungszeitpunkt nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) schätzen. 
 

d) Die jeweilige „Bonusschwelle“ einer Serie von Zertifikaten entspricht dem [in Absatz 5 
definierten Kurs][von der Emittentin am • festgelegten und unverzüglich gemäß § 7 
veröffentlichten Kurs]. 

 
e) Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 genannte 

Tag. 
 

f) Die jeweilige „Kursschwelle“ einer Serie von Zertifikaten entspricht dem [in Absatz 5 
genannten Kurs][von der Emittentin am • festgelegten und unverzüglich gemäß § 7 
veröffentlichten Kurs]. 

 
g) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

für eine oder mehrere Korbaktien an der Maßgeblichen Börse, sofern eine solche 
Aussetzung oder Einschränkung nach Auffassung der Emittentin die Berechnung des 
Auszahlungsbetrages wesentlich beeinflusst, oder die Einschränkung des Handels 
von auf für eine oder mehrere Korbaktien bezogenen Optionskontrakten an der 
Maßgeblichen Terminbörse (§ 3 Abs. 4)), falls solche Optionskontrakte an der 
Maßgeblichen Terminbörse gehandelt werden.  
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

h) Die „Maßgebliche Börse“ für eine Serie von Zertifikaten ist die in Absatz 5 genannte 
Börse. 
 

[i) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot Market 
quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer von der 
Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte Briefkurs für 
EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am Bewertungstag zu 
dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis der Korbaktien an der Maßgeblichen Börse 
festgestellt und veröffentlicht wird.  
 
Sollte am Bewertungstag kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-
Seite •][•] oder einer diese ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die 
Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) 
ausgewählte führende Banken auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem 
Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der Referenzpreis der jeweiligen Korbaktien an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Der Maßgebliche 
Umrechnungskurs ist dann das arithmetische Mittel dieser Briefkurse.] 
 

5. Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe [„Barbetrag“,] [„Bonusschwelle“, ] 
[„Kursschwelle“, ]„Maßgebliche Börse“, [„Höchstbetrag“, ][„Bewertungszeitraum“ ][„Be-
wertungstag“] und „Fälligkeitstag“ die in der [nachstehenden][der diesen Produktbeding-
ungen voranstehenden] Tabelle genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Pro-
duktbedingungen voranstehenden Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 



 

 139 

 
[WKN] [/] 

[ISIN] 
[Bewertungs-

tag] 
[Bewertungs-

zeitraum] 

Maßgebliche 
Börse 

[Barbetrag] 
[in EUR] 

[Bonusschwelle] 
[in Indexpunkten] 

[Kursschwelle] 
[in 

Indexpunkten] 

[Höchstbetrag] 
[in EUR] 

Fälligkeitstag 

• • • • • • • • 
   ] 
6. Bei Vorliegen einer der nachstehend beschriebenen Kündigungsgründe ist die Emittentin 

berechtigt, aber nicht verpflichtet, die Zertifikate mit einer Frist von sieben 
Bankarbeitstagen vorzeitig durch Bekanntmachung gemäß § 7 zu kündigen. Ein 
Kündigungsgrund ist das Bekanntwerden der Absicht einer Korbgesellschaft oder der 
Maßgeblichen Börse, die Notierung der Aktien der betreffenden Korbgesellschaft wegen 
einer Verschmelzung durch Aufnahme oder durch Neubildung, einer Umwandlung der 
Gesellschaft in eine andere Rechtsform ohne Aktien oder aus irgendeinem sonstigen 
Grund endgültig einzustellen, sowie die Beantragung eines Insolvenzverfahrens oder 
eines nach dem für die betreffende Korbgesellschaft anwendbaren Rechts 
vergleichbaren Verfahrens über das Vermögen der Korbgesellschaft. Im Falle einer 
Kündigung zahlt die Emittentin an jeden Zertifikatsinhaber einen Betrag je Zertifikat, der 
von der Emittentin – ggf. nach Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, 
wenn dies die Emittentin als notwendig erachtet – als angemessener Marktpreis eines 
Zertifikats zum Zeitpunkt der ordnungsgemäßen Bekanntmachung der Kündigung 
festgelegt wird. 

 
7. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
8. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3  

Anpassungen 
 
1. Im Fall eines Anpassungsereignisses (Absatz 2.) oder eines Außergewöhnlichen 

Ereignisses (Absatz 3.) ist die Emittentin berechtigt, die Produktbedingungen unter 
Berücksichtigung der nachfolgenden Vorschriften anzupassen. Im Fall eines 
Außergewöhnlichen Ereignisses ist die Emittentin darüber hinaus berechtigt, die 
Zertifikate (anstelle einer Anpassung der Produktbedingungen) unter Berücksichtigung 
der nachfolgenden Vorschriften gemäß § 7 zu kündigen. Die Emittentin ist jedoch weder 
zur Vornahme von Anpassungen noch zu einer Kündigung verpflichtet.  
 

a. Bei der Vornahme von Anpassungen der Produktbedingungen ist die 
Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, Anpassungen von an der 
Maßgeblichen Terminbörse (wie nachstehend definiert) auf [die Aktie][das 
aktienvertretende Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakten zu 
berücksichtigen. Werden an der Maßgeblichen Terminbörse keine Options- 
oder Terminkontrakte auf [die Aktien][die aktienvertretenden Wertpapiere] 
gehandelt, ist die Emittentin berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, solche 
Anpassungen zu berücksichtigen, die von der Maßgeblichen Terminbörse 
vorgenommen worden wären, wenn Options- oder Terminkontrakte auf [die 
Aktien][die aktienvertretenden Wertpapiere] dort gehandelt würden. 
 
Nimmt die Emittentin Anpassungen vor, ohne die Anpassungen, die von der 
Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen wurden oder worden wären, zu 
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berücksichtigen, so hat sie diese Anpassungen nach billigem Ermessen 
(§ 315 BGB) vorzunehmen. Jegliche der vorgenannten Anpassungen können 
sich u.a. auf den Basiskurs, die Bonus-Schwelle und das Bezugsverhältnis 
beziehen und insbesondere auch dazu führen, dass [die Aktie][das 
aktienvertretende Wertpapier] durch ein anderes Wertpapier, einen 
Wertpapierkorb und/oder einen Barbetrag ersetzt wird oder eine andere Börse 
als Maßgebliche Börse bestimmt wird. Allerdings ist die Emittentin berechtigt, 
unter Berücksichtigung der vorgenannten Grundsätze, auch andere 
Anpassungen durchzuführen.  
 
Anpassungen treten zu dem von der Emittentin festgelegten Zeitpunkt in Kraft, 
wobei (für den Fall, dass die Emittentin die Anpassungen berücksichtigt, wie 
sie von der Maßgeblichen Terminbörse vorgenommen werden oder würden) 
die Emittentin dann auch berücksichtigt, wann entsprechende Anpassungen 
der an der Maßgeblichen Terminbörse auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] gehandelten Options- oder Terminkontrakte in Kraft treten bzw. in 
Kraft treten würden, falls diese dort gehandelt würden. Vorgenommene 
Anpassungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch die 
Emittentin gemäß § 8 bekannt gemacht. 
 
Nach diesem Absatz vorgenommene Anpassungen sind, außer bei Vorliegen 
von offensichtlichen Unrichtigkeiten, für alle Beteiligten verbindlich. 

 
b. Hat die Emittentin von ihrem Recht zur Kündigung wegen des Vorliegens 

eines Außergewöhnlichen Ereignisses Gebrauch gemacht, sind die Zertifikate 
gegen Erstattung des Kündigungsbetrags je Zertifikat (im Folgenden der 
”Kündigungsbetrag”) zurückzuzahlen. Der Kündigungsbetrag wird von der 
Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) sowie gegebenenfalls nach 
Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn die Emittentin 
dies als notwendig erachtet, als der angemessene Marktpreis je Zertifikat zu 
dem von der Emittentin in der Kündigungserklärung angegebenen Zeitpunkt 
festgelegt. Die Rechte aus den Zertifikaten erlöschen mit Zahlung des 
Kündigungsbetrags.  

  
2. Ein ”Anpassungsereignis” liegt vor:  
  

a. bei folgenden Maßnahmen der Gesellschaft: Kapitalerhöhungen durch 
Ausgabe neuer [Aktien][ aktienvertretender Wertpapiere] gegen Einlagen 
unter Gewährung eines Bezugsrechts, Kapitalerhöhungen aus 
Gesellschaftsmitteln, Ausgabe von Wertpapieren mit Options- oder 
Wandelrechten auf [die Aktie][das aktienvertretende Wertpapier], 
Ausschüttungen von Sonderdividenden, [Aktiensplits][Splits von 
aktienvertretenden Wertpapieren] oder sonstige Teilungen, Zusammenlegung 
oder Gattungsänderung (soweit keine Verschmelzung vorliegt); 

 
b. bei der Ausgliederung eines Unternehmensteils der Gesellschaft in der Weise, 

dass ein neues selbstständiges Unternehmen entsteht oder der 
Unternehmensteil von einem dritten Unternehmen aufgenommen wird;  

 
c. bei der Anpassung von an der Maßgeblichen Terminbörse gehandelten 

Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] bzw. im Fall der Ankündigung einer solchen Anpassung oder  

 
d. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.  
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3. Ein ”Außergewöhnliches Ereignis” liegt vor:  
  

a. bei einem Übernahmeangebot, d.h. bei einem Angebot zur Übernahme oder 
zum Tausch oder einem sonstigen Angebot oder einer sonstigen Handlung 
einer natürlichen oder juristischen Person, das bzw. die dazu führt, dass die 
natürliche oder juristische Person durch Umtausch oder in sonstiger Weise 
mehr als 10 % und weniger als 100 % der umlaufenden [Aktien] 
[aktienvertretenden Wertpapiere] kauft, anderweitig erwirbt oder ein Recht 
zum Erwerb dieser [Aktien][ aktienvertretenden Wertpapiere] erlangt; die 
Feststellung eines solchen Ereignisses erfolgt durch die Emittentin auf der 
Grundlage von Anzeigen an die zuständigen Behörden oder anderer von der 
Emittentin als relevant erachteter Informationen;  

 
b. bei Einstellung des Handels oder der vorzeitigen Abrechnung von Options- 

oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende Wertpapier] an 
der Maßgeblichen Terminbörse bzw. bereits im Fall der Ankündigung eines 
solchen Ereignisses;  

 
c. bei Bekanntwerden der Absicht der Gesellschaft oder der Maßgeblichen 

Börse, die Notierung [der Aktien][der aktienvertretenden Wertpapiere] auf 
Grund einer Verschmelzung durch Aufnahme oder einer Verschmelzung 
durch Neugründung, eines Formwechsels in eine Rechtsform ohne Aktien 
oder aus anderen Gründen einzustellen;  

 
d. bei der Einstellung der Börsennotierung [der Aktien][der aktienvertretenden 

Wertpapiere] an der Maßgeblichen Börse oder der Ankündigung der 
Maßgeblichen Börse, dass die Börsennotierung [der Aktie][des 
aktienvertretenden Wertpapieres] mit sofortiger Wirkung oder zu einem 
späteren Zeitpunkt eingestellt wird und [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier] nicht in unmittelbarem zeitlichen Zusammenhang nach der 
Einstellung wieder an einer anderen Börse oder einem Handels- oder 
Quotierungssystem zugelassen, gehandelt oder notiert wird;  

 
e. wenn alle [Aktien][ aktienvertretenden Wertpapiere] oder alle wesentlichen 

Vermögenswerte der Gesellschaft verstaatlicht, enteignet oder in sonstiger 
Weise auf staatliche Stellen, Behörden oder Einrichtungen übertragen werden 
müssen;  

 
f. wenn ein Antrag auf Eröffnung des Insolvenzverfahrens oder eines nach dem 

für die Gesellschaft anwendbaren Recht vergleichbaren Verfahrens über das 
Vermögen der Gesellschaft gestellt wird [oder][  

 
g. wenn der Emittentin bei der Erfüllung ihrer Verpflichtungen aus den 

Zertifikaten wesentlich höhere Kosten entstehen (u.a. aufgrund einer erhöhten 
Steuerpflicht, gesunkener Steuervergünstigungen oder sonstiger nachteilige 
Auswirkungen auf die steuerliche Behandlung) oder][ bei Vorliegen eines 
anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen Wirkungen wirtschaftlich 
vergleichbaren Ereignisses.][ 

 
h. bei Vorliegen eines anderen, den vorgenannten Ereignissen in seinen 

Wirkungen wirtschaftlich vergleichbaren Ereignisses.] 
  
4. ”Maßgebliche Terminbörse” bezeichnet die Terminbörse mit dem größten Handels-

volumen von Options- oder Terminkontrakten auf [die Aktie][das aktienvertretende 
Wertpapier]. Werden an keiner Börse Options- oder Terminkontrakte auf [die Aktie][das 
aktienvertretende Wertpapier] gehandelt, ist die Maßgebliche Terminbörse die 
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Terminbörse mit dem größten Handelsvolumen von Options- oder Terminkontrakten auf 
[Aktien][ aktienvertretende Wertpapiere] von Gesellschaften, die ihren Sitz in demselben 
Land haben, in dem die Gesellschaft der [Aktien][ aktienvertretenden Wertpapiere] ihren 
Sitz hat. Gibt es in dem Land, in dem die Gesellschaft der [Aktien][ aktienvertretenden 
Wertpapiere] ihren Sitz hat, keine Terminbörse, an der Options- oder Terminkontrakte auf 
die [Aktien][ aktienvertretende Wertpapiere] gehandelt werden, bestimmt die Emittentin 
die Maßgebliche Terminbörse nach billigem Ermessen (§ 315 BGB).  

 
§ 4 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 6) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 
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b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und unwider-
ruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen Emittentin 
zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text dieser 
Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts anderes 
vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine 
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 8 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
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wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[Optionsscheine auf Indizes 
 

Produktbedingungen 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die Optionsscheine einer jeden Serie (die „Optionsscheine“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Optionsscheinen (die „Optionsscheininhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist 
ausgeschlossen. Den Inhabern des Optionsscheins stehen Miteigentumsanteile an der 
jeweiligen Globalurkunde zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit  

 
1. Die Optionsscheine [werden am Fälligkeitstag (Absatz 3 d)) eingelöst][gewähren dem 

Optionsscheininhaber das Recht (das „Optionsrecht“) gemäß diesen 
Produktbedingungen von der Emittentin die Zahlung eines Auszahlungsbetrages in EUR 
(der „Auszahlungsbetrag“), zu erhalten.] 

 
2. [Der Auszahlungsbetrag wird nach der folgenden Formel berechnet:][Die Einlösung eines 

jeden Optionsscheins erfolgt zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“) der 
nach folgender Formel berechnet wird:] 

 
D = (Indexfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Call-Optionsscheinen) 

 
bzw. 
 
D = (Basiskurs – Indexfinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Put-Optionsscheinen) 

 
wobei 
 
D = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Optionsschein 

 
Indexfinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 3 f)) des 
Index (Absatz 3 b)) am Bewertungstag (Absatz 3 d))  
 
Basiskurs = der jeweilige „Basiskurs“ einer Serie von Optionsscheinen am jeweiligen 
Bewertungstag (Absatz 3 h)) 
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Optionsscheinen 
wird als Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 3 h) genannten 
Verhältnis  
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[Der Auszahlungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem in Absatz 3 h) genannten 
Höchstbetrag einer Serie von Optionsscheinen[, umgerechnet in EUR].] 
 
Für die Berechnungen gemäß diesen Produktbedingungen entspricht jeweils ein 
Indexpunkt [USD][JPY][CHF][GBP][•] [1,00][•] 
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 3 i)).]  

 
3. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) Der „Index“ ist [der von • (der „Sponsor“) festgestellte und veröffentlichte •-Index [ISIN 

•]][der vom in Absatz 3 h) genannten Sponsor (der „Sponsor“) festgestellt und 
veröffentlichte und in Absatz 3 h) genannte Index][der •]. 
 
Wird der Index nicht mehr vom Sponsor, sondern von einer anderen Person, 
Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin für geeignet hält (der 
„Nachfolgesponsor“) berechnet und veröffentlicht, so wird der Auszahlungsbetrag 
gegebenenfalls auf der Grundlage des vom Nachfolgesponsor berechneten und 
veröffentlichten Index berechnet. Jede in diesen Produktbedingungen enthaltene 
Bezugnahme auf den Sponsor gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als 
Bezugnahme auf den Nachfolgesponsor. 
 
Wird der Index zu irgendeiner Zeit aufgehoben und/oder durch einen anderen Index 
ersetzt, legt die Emittentin fest, welcher Index künftig für die Berechnung des 
Auszahlungsbetrages zugrunde zu legen ist (der „Nachfolgeindex“). Der 
Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden 
unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht. Jede in diesen Produktbedingungen 
enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammenhang 
erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex. 
 
Ist nach Ansicht der Emittentin die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen 
Gründen auch immer, nicht möglich, oder nimmt der Sponsor an oder vor einem 
Bewertungstag mit Auswirkung an dem Bewertungstag eine wesentliche 
Veränderung hinsichtlich der Berechnungsmethode zur Bestimmung des Index vor 
oder verändert der Sponsor den Index auf irgendeine andere Weise wesentlich (mit 
Ausnahme einer Veränderung, die bereits im Rahmen der Berechnungsmethode zur 
Bestimmung des Index für den Fall der Veränderung der Zusammensetzung der dem 
Index zugrunde gelegten Aktien, der Kapitalisierung oder anderer 
Routinemaßnahmen vorgesehen ist), wird die Emittentin den maßgeblichen 
Indexstand an diesem Bewertungstag berechnen, wobei die Emittentin diejenige 
Berechnungsmethode anwendet, die vor einer solchen Änderung der 
Berechnungsmethode des Index angewandt wurde.  
 

c) Der jeweilige Basiskurs einer Serie ist der in Absatz 3 h) genannte Kurs. 
 

d) [Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Optionsscheinen ist der in Absatz 3 h) 
genannten Tag, bzw. falls dieser Tag kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende 
Bankarbeitstag.  

 
Der „Bewertungstag“ einer Serie von Optionsscheinen ist der [jeweilige 
Ausübungstag (§ 3)][dem jeweiligen Ausübungstag (§ 3) folgende Bankarbeitstag, es 
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sei denn der Ausübungstag fällt auf den letzten Tag der Ausübungsfrist. In diesem 
Fall ist der Bewertungstag der Ausübungstag.]  
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Index nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Index vorliegt (Absatz 3 g)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Index wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem keine 
Marktstörung vorliegt. 
 
[Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag innerhalb der 
Ausübungsfrist an zehn aufeinanderfolgenden Bankarbeitstagen verschoben, ist der 
Optionsscheininhaber berechtigt, seine Ausübungserklärung zurückzuziehen. Die 
Zurückziehung muss durch schriftliche Erklärung an die Emittentin erfolgen und wird 
nur dann wirksam, wenn bis zum dritten Bankarbeitstag nach Zugang der Erklärung 
immer noch kein Referenzpreis des Index festgestellt und veröffentlicht wird bzw. 
eine Marktstörung vorliegt.] 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis des Index festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der 
Emittentin an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann gilt dieser Tag als 
Bewertungstag, wobei die Emittentin der Berechnung die Kurse der im Index 
enthaltenen Wertpapiere an diesem Tag zu dem Zeitpunkt zugrunde legt, an dem 
üblicherweise der Referenzpreis des Index bestimmt wird (der 
„Bewertungszeitpunkt“). Sollte der Handel eines oder mehrerer der für die 
Berechnung des Index maßgeblichen Wertpapiere an einem solchen Tag ausgesetzt 
oder wesentlich eingeschränkt werden, wird die Emittentin – gegebenenfalls nach 
Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn dies die Emittentin als 
notwendig erachtet – unter Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden 
Marktgegebenheiten den Preis der jeweiligen Wertpapiere zu dem 
Bewertungszeitpunkt nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) schätzen. 
 

e) „Mindestzahl von Optionsscheinen“: Die Mindestzahl von Optionsscheinen beträgt für 
jede Serie von Optionsscheinen • Stück. 

 
f) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Optionsscheinen ist der [zuletzt 

festgestellte und veröffentlichte Kurs (•)][in Absatz 3 h) genannte Kurs][•] des Index 
(Absatz 3 b)) am Bewertungstag (Absatz 3 d)).  

 
g) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

der im Index enthaltenen Aktien an den Wertpapierbörsen oder Handelssystemen, 
deren Kurs für die Berechnung des Index herangezogen werden, sofern eine solche 
Aussetzung oder Einschränkung nach Einschätzung der Emittentin die Berechnung 
des Index wesentlich beeinflußt [oder die Aussetzung oder die Einschränkung des 
Handels von auf den Index bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten an 
der Terminbörse mit dem größten Handelsvolumen in auf den Index bezogenen 
Terminkontrakten oder Optionskontrakten]. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
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h) Für jede Serie von Optionsscheinen gelten für die Begriffe [„Index“,] [„Sponsor“,] 

„Basiskurs“, [„Höchstbetrag“,] [„Referenzpreis“,] [„Ausübungsfrist“] [„Bewertungstag“,] 
[„Fälligkeitstag“] und „Bezugsverhältnis“ die in der [nachstehenden][der diesen 
Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle genannten Angaben[.][:[wenn nicht in 
den Produktbedingungen voranstehenden Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen 
angegeben] 
 

Typ [WKN] [/] 
[ISIN] 

[Index] 
[ISIN] 

[Sponsor] Basiskurs [Referenzpr
eis] 

[Ausübungs-
frist] 

[Bewertungs-
tag] 

[Fälligkeitsta
g] 

[Höchst-
betrag] 

Bezugs-
ver-

hältnis 
• • • • • • • • • • • 

] 
[i) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag 
kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese 
ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier 
von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser Briefkurse.] 

 
4. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
5. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Ausübung 
[ 
1. Das Optionsrecht kann in der Ausübungsfrist entsprechend nachstehenden Absätzen 2 

und 3 ausgeübt werden. Das Optionsrecht gilt ohne die in den Absätzen 2 und 3 
genannten Voraussetzungen am letzen Tag der Ausübungsfrist als ausgeübt, falls der 
Auszahlungsbetrag zu diesem Zeitpunkt ein positiver Betrag ist (die „Automatische 
Ausübung“). 

 
2. Außer im Falle der Automatischen Ausübung können die Optionsscheine jeweils nur für 

die in § 2 Absatz 3 e) genannte Mindestzahl von Optionsscheinen oder für ein 
ganzzahliges Vielfaches davon ausgeübt werden. 

 
Die Ausübung von weniger als der Mindestzahl der Optionsscheine ist ungültig. Eine 
Ausübung von mehr als der Mindestzahl der Optionsscheine, die nicht ein ganzzahliges 
Vielfaches der Mindestzahl ist, gilt als Ausübung der nächstkleineren Anzahl von 
Optionsscheinen, die der Mindestzahl oder einem ganzzahligen Vielfachen der 
Mindestzahl entspricht. Überschüssige Optionsscheine werden auf Kosten und Gefahr 
des Optionsscheininhabers an diesen zurück übertragen.  
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3. Um das Optionsrecht wirksam auszuüben, muss der Optionsscheininhaber um oder vor 
10.00 Uhr vormittags (Düsseldorfer Zeit) an einem Bankarbeitstag innerhalb der 
Ausübungsfrist [mit Ausnahme •] 

 
i. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die 

„Ausübungserklärung“) und 
 
ii. die Optionsscheine an die Zahlstelle (§ 5) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Optionsscheine aus dem 
gegebenenfalls bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) durch 
Übertragung der Optionsscheine auf das Konto der Zahlstelle bei [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer]. 

 
Die Ausübungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Optionsscheininhabers oder seines zur 

Ausübung Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Optionsscheine, für die das Optionsrecht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Optionsscheine, für die das Optionsrecht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Der Tag innerhalb der Ausübungsfrist, an dem die vorgenannten Voraussetzungen erfüllt 
sind, ist der „Ausübungstag“ im Sinne dieser Produktbedingungen. Im Falle 
automatischer Ausübung ist der letzte Tag der Ausübungsfrist der Ausübungstag. 

 
4. Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  
 
5. Die Emittentin wird nach wirksamer Ausübung des Optionsrechts den 

Optionsscheininhabern den Auszahlungsbetrag nicht später als am [fünften][•] 
Bankarbeitstag nach dem Bewertungstag durch Überweisung auf das bei der 
Optionsausübung vom Optionsscheininhaber benannte EUR-Konto zahlen. 

 
Im Falle der Automatischen Ausübung wird die Emittentin den Auszahlungsbetrag nicht 
später als am [fünften][•] Bankarbeitstag nach dem Bewertungstag an [die Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger 
der Optionsscheine bei [der Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] 
überweisen.][In dieser Variante gestrichen] 

 
§ 4 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Optionsscheininhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
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2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 
Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Optionsscheine nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle 
Verpflichtungen der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer 
derartigen Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue 
Emittentin“ genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und 
kann alle sich für die Emittentin aus den Optionsscheinen ergebenden Rechte und 
Befugnisse mit derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen 
Produktbedingungen als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer 
wiederholten Anwendung dieses § 6 jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit 
von ihren Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als 
Schuldnerin aus den Optionsscheinen befreit. Bei einer derartigen Übernahme 
bezeichnet das Wort „Emittentin“ in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen 
(außer in diesem § 6) die Neue Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Optionsscheininhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Optionsscheininhaber die Erfüllung aller von der 
Neuen Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der 
Text dieser Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Optionsscheine betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Optionsscheininhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der 
Optionsscheine. Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Optionsscheine mit ihrem Zugang als bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit 
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gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Optionsscheine zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine 
Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem 
Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts 
anderes vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen 
keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 8 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Optionsscheine sowie die Rechte und Pflichten der 

Optionsscheininhaber, der Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin 
bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Optionsscheinen ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Optionsscheine zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 
wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Optionsscheine zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der 
Optionsscheine nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser 
Produktbedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[[Bezeichnung des Index][Indextracker-][Endlos-]Zertifik ate auf Indizes 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [Bezeichnung des Index][Indextracker-][Endlos-]Zertifikate einer jeden Serie (die 

„Zertifikate“) der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) 
werden jeweils durch eine Inhaber-Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, [die 
bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], 
hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. [Die Zertifikate werden [- vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatzes 3 –] am • (der 

„Einlösungstermin“) eingelöst.][Jeder Zertifikatsinhaber hat das Recht, von der Emittentin 
die Einlösung der Zertifikate zu verlangen. Die Einlösung kann nur gemäß den in Absatz 
2 [und 3] enthaltenen Bestimmungen und nur zu einem Einlösungstermin gefordert 
werden. „Einlösungstermin“ ist [– vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 –] [jeder 
letzte Bankarbeitstag der Monate • eines jeden Jahres ab dem Monat •][•].] 

 
2. Die Einlösung eines jeden Zertifikats erfolgt [- vorbehaltlich der Bestimmungen in 

Absatz 3 -] zu einem Betrag in [EUR][Währung] (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der 
folgenden Formel berechnet wird: 

 
E = Indexfinal x Bezugsverhältnis [x •] 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in [EUR][Währung] umgerechnete] 
und] [[auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete] 
Auszahlungsbetrag pro Zertifikat 

 
Indexfinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 c)) 
des Index (Absatz 5 d)) am Bewertungstag (Absatz 5 b))  
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 5 g) genannten Verhältnis  
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[Der Auszahlungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem in Absatz 5 g) genannten 
Höchstbetrag einer Serie von Zertifikaten[, umgerechnet in EUR].] 
 
Für die Berechnungen gemäß diesen Produktbedingungen entspricht jeweils ein 
Indexpunkt [USD][JPY][CHF][GBP][•] [1,00][•] 
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 h)).]  

 
3. [Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] an einem Tag, an dem 

keine Marktstörung (Absatz 5 f)) in Bezug auf den Index vorliegt, ein in 
[USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückter [auf Grundlage der im elektronischen 
Handelssystem der Frankfurter Wertpapierbörse (Xetra) festgestellten Aktienkurse (der 
„Xetra-Kurs“) berechneter Kurs][•] des Index die jeweils geltende Stop-Loss-Barriere 
(Absatz 5 e) erreicht oder unterschreitet (das „Stop-Loss-Ereignis“), gelten die Zertifikate 
als eingelöst. Der Tag an dem das Stop-Loss-Ereignis eintritt gilt als Bewertungstag. 
 
Im Fall des Eintritts eines Stop-Loss-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate, mindestens aber dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten 
Betrag, des tiefsten in EUR ausgedrückten Kurs des Index innerhalb eines Zeitraumes 
von drei Stunden nach Eintritt des Stop-Loss-Ereignisses, in denen ein Kurs für den 
Index festgestellt und veröffentlicht wird. Der Einlösungstermin ist in diesem Falle der 
fünfte Bankarbeitstag nach dem Tag, an dem das Stop-Loss-Ereignis eingetreten ist.][In 
dieser Variante gestrichen] 
 

4. [Um die Einlösung der Zertifikate zu einem Einlösungstermin zu verlangen, muss der 
Zertifikatsinhaber spätestens am [zehnten][•] Bankarbeitstag vor dem verlangten 
Einlösungstermin  

 
i. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die 

„Einlösungserklärung“) und 
 
ii. die Zertifikate an die Zahlstelle (§ 5) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Zertifikate aus dem gegebenenfalls 
bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) durch Übertragung der 
Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer]. 

 
Die Einlösungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikatsinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird und 
 
d) ein [EUR-]]Währung-]Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  
 
Eine in Bezug auf einen bestimmten Einlösungstermin abgegebene Einlösungserklärung 
ist nichtig, wenn sie nach Ablauf des [zehnten][•] Bankarbeitstages vor diesem 
Einlösungstermin eingeht. Werden die Zertifikate, auf die sich eine Einlösungserklärung 
bezieht, nicht oder nicht rechtzeitig an die Zahlstelle geliefert, so ist die 
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Einlösungserklärung nichtig. Weicht die in der Einlösungserklärung genannte Zahl von 
Zertifikaten, für die die Einlösung beantragt wird, von der Zahl der an die Zahlstelle 
übertragenen Zertifikate ab, so gilt die Einlösungserklärung nur für die der kleineren der 
beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige 
überschüssige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an 
diesen zurück übertragen. 
 
Nach wirksamer Einreichung von Zertifikaten zur Einlösung wird die Emittentin 
veranlassen, dass der Auszahlungsbetrag der Zahlstelle zur Verfügung gestellt wird, die 
diesen am jeweiligen Einlösungstermin auf ein in der Einlösungserklärung vom 
Zertifikatsinhaber benanntes Konto überwiesen wird.  
 
Mit der Einlösung der Zertifikate am jeweiligen Einlösungstermin erlöschen alle Rechte 
aus den eingelösten Zertifikaten.][In dieser Variante gestrichen] 
 
[Falls die Anzahl der zu einem bestimmten Einlösungstermin (der „Ursprüngliche 
Einlösungstermin“) wirksam eingereichten Zertifikate [• % der Gesamtzahl aller zu 
diesem Zeitpunkt noch ausstehenden][•] Zertifikate übersteigt, ist die Emittentin nicht 
verpflichtet, die zu diesem Einlösungstermin eingereichten Zertifikate einzulösen. In 
diesem Fall hat die Emittentin das Recht, alle zur Einlösung eingereichten Zertifikate zu 
dem Einlösungstermin, der dem Ursprünglichen Einlösungstermin unmittelbar nachfolgt, 
einzulösen. Die Emittentin wird die Nicht-Einlösung zum Ursprünglichen Einlösungs-
termin sowie die Einlösung zu dem darauf folgenden Einlösungstermin unverzüglich nach 
dem Ursprünglichen Einlösungstermin gemäß § 7 bekannt machen. Das vorbezeichnete 
Recht der Emittentin besteht nicht an einem Einlösungstermin, der einem 
Einlösungstermin unmittelbar nachfolgt, der infolge einer Marktstörung (Absatz 5 f)) 
bereits einmal verschoben wurde.] 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) Der „Bewertungstag“ ist der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Einlösungs-

termin. 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Index nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Index vorliegt (Absatz 5 f)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Index wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem keine 
Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis des Index festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der 
Emittentin an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die Emittentin den 
maßgeblichen Index unter Anwendung der zuletzt für die Berechnung des Index 
gültigen Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung die 
Kurse der im Index enthaltenen Wertpapiere an diesem Tag zu dem Zeitpunkt 
zugrunde legt, an dem üblicherweise der Referenzpreis des Index bestimmt wird (der 
„Bewertungszeitpunkt“). Sollte der Handel eines oder mehrerer der für die 
Berechnung des Index maßgeblichen Wertpapiere an einem solchen Tag ausgesetzt 
oder wesentlich eingeschränkt werden, wird die Emittentin – gegebenenfalls nach 
Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn dies die Emittentin als 
notwendig erachtet – unter Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden 
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Marktgegebenheiten den Preis der jeweiligen Wertpapiere zu dem Bewertungs-
zeitpunkt nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) schätzen. 
 

c) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der [zuletzt festgestellte 
und veröffentlichte Kurs (•) des Index][•].  

 
d) Der „Index“ ist [der von • (der „Sponsor“) zusammengestellte, veränderte, berechnete 

und veröffentlichte •-Index [ISIN •]][der vom in Absatz 5 g) genannten Sponsor (der 
„Sponsor“) zusammengestellte, veränderte, berechnete und veröffentlichte und in 
Absatz 5 g) genannte Index][der •]. [Bei der Zusammenstellung, Veränderung und 
Berechnung lässt sich der Sponsor von • (der „Berater“) beraten.] 

 
[Der Berater handelt als Beauftragter der Emittentin. Zwischen ihm und den 
Zertifikatsinhabern wird kein Rechtsverhältnis begründet. Die Emittentin hat das 
Recht, andere Personen, Gesellschaften oder Institutionen, die die Emittentin für 
geeignet hält, als Berater zu beauftragen. In diesem Fall wird der Auszahlungsbetrag 
bzw. Kündigungsbetrag gegebenenfalls auf der Grundlage des von dieser anderen 
Person, Gesellschaft oder Institution beratenen Index berechnet.] 
 
[Die Emittentin hat das Recht, die Zusammenstellung, Veränderung, Berechnung und 
Veröffentlichung des Index einer anderen Person, Gesellschaft oder Institution zu 
übertragen, die die Emittentin für geeignet hält.] 
 
Wird der Index nicht mehr vom Sponsor, sondern von einer anderen Person, 
Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin für geeignet hält (der „Nachfolge-
sponsor“) berechnet und veröffentlicht, so wird der Auszahlungsbetrag 
gegebenenfalls auf der Grundlage des vom Nachfolgesponsor berechneten und 
veröffentlichten Index berechnet. Jede in diesen Produktbedingungen enthaltene 
Bezugnahme auf den Sponsor gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als 
Bezugnahme auf den Nachfolgesponsor. 
 
Wird der Index zu irgendeiner Zeit aufgehoben und/oder durch einen anderen Index 
ersetzt, legt die Emittentin fest, welcher Index künftig für die Berechnung des 
Auszahlungsbetrages zugrunde zu legen ist (der „Nachfolgeindex“). Der Nachfolge-
index sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverzüglich 
gemäß § 7 bekannt gemacht. Jede in diesen Produktbedingungen enthaltene 
Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als 
Bezugnahme auf den Nachfolgeindex. 
 
Ist nach Ansicht der Emittentin die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen 
Gründen auch immer, nicht möglich, oder nimmt der Sponsor an oder vor einem 
Bewertungstag mit Auswirkung an dem Bewertungstag eine wesentliche 
Veränderung hinsichtlich der Berechnungsmethode zur Bestimmung des Index vor 
oder verändert der Sponsor den Index auf irgendeine andere Weise wesentlich (mit 
Ausnahme einer Veränderung, die bereits im Rahmen der Berechnungsmethode zur 
Bestimmung des Index für den Fall der Veränderung der Zusammensetzung der dem 
Index zugrunde gelegten Aktien, der Kapitalisierung oder anderer 
Routinemaßnahmen vorgesehen ist), 
 
(i) wird die Emittentin oder ein von ihr bestellter Sachverständiger für die 

Weiterrechnung und Veröffentlichung des Index auf der Grundlage des 
bisherigen Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Wertes des Index 
Sorge tragen, wobei eine derartige Fortführung unverzüglich gemäß § 7 
bekannt gemacht wird oder 

 



 

 156 

(ii) ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate mit einer Frist von mindestens zehn 
Bankarbeitstagen zum nächstfolgenden Einlösungstermin durch Bekannt-
machung gemäß § 7 zu kündigen (die „Außerordentliche Kündigung“). Im 
Falle der Außerordentlichen Kündigung findet § 3 Absatz 3 und 4 
entsprechend Anwendung. 

 
e) [Die jeweilige „Stop-Loss-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht dem in 

Absatz 5 g) genannten Kurs.][In dieser Variante gestrichen] 
 

f) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 
der im Index enthaltenen [Aktien][Wertpapiere][•] an den Wertpapierbörsen oder 
Handelssystemen, deren Kurs für die Berechnung des Index herangezogen werden, 
sofern eine solche Aussetzung oder Einschränkung nach Einschätzung der 
Emittentin die Berechnung des Index wesentlich beeinflußt [oder die Aussetzung oder 
die Einschränkung des Handels von auf den Index bezogenen Terminkontrakten oder 
Optionskontrakten an der Terminbörse mit dem größten Handelsvolumen in auf den 
Index bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten]. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

g) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe 
[„Index“,][„Sponsor“,][„Referenzpreis“,] [„Stop-Loss-Barriere“,] und „Bezugsverhältnis“ 
die in der [nachstehenden][der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle 
genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden 
Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
[Typ] [WKN] [/] 

[ISIN] 
[Index] 
[ISIN] 

[Sponsor] [Referenz-
preis] 

[Stop-Loss-
Barriere]  

[Höchst-
betrag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • 
] 
[h) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte Brief-
kurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Index an der Maß-
geblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird.  
 
Sollte am Bewertungstag kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-
Seite •][•] oder einer diese ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die 
Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) 
ausgewählte führende Banken auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem 
Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der Referenzpreis des Index an der Maßgeblichen 
Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann 
das arithmetische Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
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den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Ordentliches Kündigungsrecht der Emittentin  
[ 
1. Die Emittentin ist berechtigt, jeweils zum • [eines jeden] [jedes •. (•)] [Jahres][Monats][•], 

erstmals zum • (jeweils ein „Kündigungstermin“), die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht 
teilweise zu kündigen. 

 
2. Die Kündigung durch die Emittentin ist mindestens • [Tage][Bankarbeitstage] vor dem 

jeweiligen Kündigungstermin gemäß § 7 bekannt zu machen. Die Bekanntmachung ist 
unwiderruflich und muss den Kündigungstermin nennen. 

 
3. Im Falle der Kündigung durch die Emittentin erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

gemäß § 2 Absatz 2, wobei der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Kündigungs-
termin als Bewertungstag gilt. 

 
4. Sämtliche im Falle der Kündigung durch die Emittentin gemäß den Produktbedingungen 

zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle 
die zahlbaren Beträge [der Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] 
zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber überweist. 

 
5. Das Recht der Zertifikatsinhaber, die Einlösung der Zertifikate zu den jeweiligen 

Einlösungsterminen zu verlangen, wird durch die Kündigung der Emittentin nicht 
berührt.][ In dieser Variante gestrichen] 

 
§ 4 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
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§ 6 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 6) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Der Eintritt des Stop-Loss-Ereignisses wird lediglich auf 
der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über einen 
Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus liegende Stop-Loss-Ereignisse können bei der 
Emittentin kostenfrei angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über 
einen längeren Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die 
Bekanntmachung ersatzweise in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an 
denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag 
ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten 
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Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts anderes 
vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine 
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

[§ 8 

Sicherheiten und Treuhand 

1. Für die Besicherung der Verbindlichkeiten der Emittentin unter den Zertifikaten bezüglich 
der Einlösung eines jeden Zertifikats gemäß § 2 Abs. 2 dieser Produktbedingungen 
werden dem Treuhänder (wie nachstehend in Absatz 2 definiert) von der Emittentin und 
der Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG, Düsseldorf, (die „Pfandgeberin“) gemäß 
den Bestimmungen einer Sicherheitenvereinbarung (die „Wikifolio-
Sicherheitenvereinbarung“), die diesen Produktbedingungen beigefügt ist und die einen 
wesentlichen Bestandteil dieser Produktbedingungen bildet, folgende Sicherheiten 
(zusammen die „Sicherheiten“) bestellt: 
 
a) Pfandrechte an allen Wertpapieren, die mit Erlösen aus dem Verkauf von 

Zertifikaten zur Abbildung der den Zertifikaten zugrundeliegenden Wikifolio-Indizes 
erworben wurden. 

b) Pfandrechte an Kontoguthaben, die sich aus den Verkaufserlösen von Zertifikaten 
bilden; Soweit diese [bis zu einem Höchstbetrag von EUR •Mio.] bei der HSBC 
Trinkaus & Burkhardt AG gehalten werden jedoch nur, wenn nach Saldierung mit 
anderen Kontokorrentforderungen gem. § 10 RechKredVO ein positiver Saldo 
zugunsten der Emittentin oder der Pfandgeberin verbleibt.  

2. Die Emittentin bestellt nach eigenem pflichtgemäßen Ermessen einen unter 
berufsrechtlichen Gesichtspunkten geeigneten, sachkundigen und zuverlässigen Dritten 
(z.B. Wirtschaftsprüfer oder Rechtsanwalt) als Treuhänder (der „Treuhänder”) und 
schließt mit diesem einen Treuhandvertrag (der „Wikifolio-Treuhandvertrag”), der diesen 
[Bedingungen] beigefügt ist und der einen wesentlichen Bestandteil dieser 
Produktbedingungen bildet. Durch [Zeichnung][Erwerb] der Zertifikate stimmt jeder 
Gläubiger (auch für seine Erben und Rechtsnachfolger) dem Abschluss des 
Treuhandvertrags und der Ernennung des Treuhänders zu und jeder Gläubiger 
bevollmächtigt (auch für seine Erben und Rechtsnachfolger) und ermächtigt den 
Treuhänder unwiderruflich, die Rechte unter dem Treuhandvertrag, insbesondere auch in 
Bezug auf die Sicherheiten, auszuüben. Die Gläubiger erkennen die im Treuhandvertrag 
festgelegten Beschränkungen an.  
 

3. Die Sicherheiten werden zugunsten der Gläubiger vom Treuhänder nach Maßgabe des 
Wikifolio-Treuhandvertrages und des Wikifolio-Sicherheitenvertrages verwaltet und im 
Verwertungsfalle verwertet. Ein eigenständiges Verwertungsrecht der Gläubiger nach 
den gesetzlichen Vorschriften besteht nur, wenn der Wikifolio-Treuhänder an der 
Verwertung aus rechtlichen oder tatsächlichen Gründen gehindert ist.] 

 
§ [8][9] 

Schlussbestimmungen 
 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
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Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  
 

b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 
Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  

 
wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[[Capped-]Bonus-Zertifikate auf Indizes 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [Capped-]Bonus-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Zertifikate werden am Fälligkeitstag (Absatz 4 d)) eingelöst.  
 
2. [normierter Ausgabepreis:][Die Einlösung eines jeden Zertifikats erfolgt - vorbehaltlich der 

Bestimmungen in Absatz 3 - zu einem Betrag (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der 
folgenden Formel berechnet wird: 

 

0Index
Index

EURE t´·=  

 
wobei 
 
E = der gegebenenfalls [auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] [kaufmännisch auf- oder 
abgerundete] Auszahlungsbetrag pro Zertifikat 

 
Indext = der Referenzpreis B (Absatz 4 i)) des Index (Absatz 4 e)) am Bewertungstag 
(Absatz 4 b))  
 
Index0 = • [Indexpunkte] 
 
[Ausgabepreis=Indexkurs:][ Die Einlösung eines jeden Zertifikats erfolgt, vorbehaltlich der 
Bestimmungen in Absatz 3, zu einem [(gegebenenfalls auf den nächsten Cent (EUR 
0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundeten) Betrag (der „Auszahlungsbetrag“), der 
[dem] [einem • des] in [EUR][USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückten [und in EUR 
umgerechneten] Referenzpreis[es] B (Absatz 4 i)) des Index (Absatz 4 e)) am 
Bewertungstag (Absatz 4 b)) entspricht.] 
 
[Capped:][Der Auszahlungsbetrag entspricht in jedem Fall maximal dem in Absatz 5 
genannten Höchstbetrag einer Serie von Zertifikaten[, umgerechnet in EUR].] 
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Für die Berechnungen gemäß diesen Produktbedingungen entspricht jeweils ein Index-
punkt [USD][JPY][CHF][GBP][•] [1,00][•] 

 
3. Abweichend von den Bestimmungen in Absatz 2 erhalten die Zertifikatsinhaber pro 

Zertifikat einen Barbetrag, wenn 
 

a) der Referenzpreis A (Absatz 4 h)) des Index zu keinem Zeitpunkt [innerhalb des 
Bewertungszeitraumes (Absatz 4 b))] [am Bewertungstag (Absatz 4 b))] die Kursschwelle 
(Absatz 4 f)) erreicht oder unterschreitet,  
 
und 
 
b) der Referenzpreis B des Index am Bewertungstag der Bonusschwelle (Absatz 4 c)) 
entspricht oder diese unterschreitet. 
 
Der jeweilige Barbetrag einer Serie von Zertifikaten entspricht dem in Absatz 5 
genannten [(gegebenenfalls auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- 
oder abgerundeten) Betrag [, umgerechnet in EUR]. 
 
[Die Umrechnungen gemäß Absatz 2 und 3 erfolgen zum Maßgeblichen Umrechnungs-
kurs (Absatz 4 j)).] 
 

4. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 
 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) [Der jeweilige „Bewertungszeitraum“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 

genannte Zeitraum. Der jeweilige „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der 
letzte Tag des für diese Serie von Zertifikaten geltenden Bewertungszeitraumes.] 

 
[Der jeweilige „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 
genannte Tag.] 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis B des Index nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Index vorliegt (Absatz 4 g)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis B des Index wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem 
keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis des Index festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der 
Emittentin an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die Emittentin den 
maßgeblichen Index unter Anwendung der zuletzt für die Berechnung des Index 
gültigen Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung die 
Kurse der im Index enthaltenen Wertpapiere an diesem Tag zu dem Zeitpunkt 
zugrunde legt, an dem üblicherweise der Referenzpreis des Index bestimmt wird (der 
„Bewertungszeitpunkt“). Sollte der Handel eines oder mehrerer der für die 
Berechnung des Index maßgeblichen Wertpapiere an einem solchen Tag ausgesetzt 
oder wesentlich eingeschränkt werden, wird die Emittentin – gegebenenfalls nach 
Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn dies die Emittentin als 
notwendig erachtet – unter Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden 
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Marktgegebenheiten den Preis der jeweiligen Wertpapiere zu dem 
Bewertungszeitpunkt nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) schätzen. 
 

c) Die jeweilige „Bonusschwelle“ einer Serie von Zertifikaten entspricht dem in Absatz 5 
definierten Kurs. 

 
d) Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 genannte 

Tag. 
 
e) Der „Index“ ist [der von • (der „Sponsor“) zusammengestellte, veränderte, berechnete 

und veröffentlichte •-Index [ISIN •]][der vom in Absatz 5 genannten Sponsor (der 
„Sponsor“) zusammengestellte, veränderte, berechnete und veröffentlichte und in 
Absatz 5) genannte Index][der •]. [Bei der Zusammenstellung, Veränderung und 
Berechnung lässt sich der Sponsor von der • (der „Berater“) beraten.] 

 
[Der Berater handelt als Beauftragter der Emittentin. Zwischen ihm und den 
Zertifikatsinhabern wird kein Rechtsverhältnis begründet. Die Emittentin hat das 
Recht, andere Personen, Gesellschaften oder Institutionen, die die Emittentin für 
geeignet hält, als Berater zu beauftragen. In diesem Fall wird der Auszahlungsbetrag 
bzw. Kündigungsbetrag gegebenenfalls auf der Grundlage des von dieser anderen 
Person, Gesellschaft oder Institution beratenen Index berechnet.] 
 
[Die Emittentin hat das Recht, die Zusammenstellung, Veränderung, Berechnung und 
Veröffentlichung des Index einer anderen Person, Gesellschaft oder Institution zu 
übertragen, die die Emittentin für geeignet hält.] 
 
Wird der Index nicht mehr vom Sponsor, sondern von einer anderen Person, 
Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin für geeignet hält (der 
„Nachfolgesponsor“) berechnet und veröffentlicht, so wird der Auszahlungsbetrag 
gegebenenfalls auf der Grundlage des vom Nachfolgesponsor berechneten und 
veröffentlichten Index berechnet. Jede in diesen Produktbedingungen enthaltene 
Bezugnahme auf den Sponsor gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezug-
nahme auf den Nachfolgesponsor. 
 
Wird der Index zu irgendeiner Zeit aufgehoben und/oder durch einen anderen Index 
ersetzt, legt die Emittentin fest, welcher Index künftig für die Berechnung des 
Auszahlungsbetrages zugrunde zu legen ist (der „Nachfolgeindex“). Der 
Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden 
unverzüglich gemäß § 6 bekannt gemacht. Jede in diesen Produktbedingungen 
enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammenhang 
erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex. 
 
Ist nach Ansicht der Emittentin die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen 
Gründen auch immer, nicht möglich, wird die Emittentin oder ein von ihr bestellter 
Sachverständiger für die Weiterrechnung und Veröffentlichung des Index auf der 
Grundlage des bisherigen Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Wertes des 
Index Sorge tragen. Eine derartige Fortführung wird unverzüglich gemäß § 6 bekannt 
gemacht. 
 
Für den Fall, dass der Sponsor während des Bewertungszeitraumes eine wesentliche 
Veränderung hinsichtlich der Berechnungsmethode zur Bestimmung des Index 
vornimmt oder den Index auf irgendeine andere Weise wesentlich verändert (mit 
Ausnahme einer Veränderung, die bereits im Rahmen der Berechnungsmethode zur 
Bestimmung des Index für den Fall der Veränderung der Zusammensetzung der den 
Index zugrunde gelegten Aktien, der Kapitalisierung oder anderer Routine-
maßnahmen vorgesehen ist), wird die Emittentin den maßgeblichen Indexstand 
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während dieses Zeitraumes berechnen, wobei die Emittentin diejenige Berechnungs-
methode anwendet, die vor einer solchen Änderung der Berechnungsmethode des 
Index angewandt wurde. 
 

f) Die jeweilige „Kursschwelle“ einer Serie von Zertifikaten entspricht dem in Absatz 5 
genannten Kurs. 

 
g) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

der im Index enthaltenen Aktien an den Wertpapierbörsen oder Handelssystemen, 
deren Kurs für die Berechnung des Index herangezogen werden, sofern eine solche 
Aussetzung oder Einschränkung nach Einschätzung der Emittentin die Berechnung 
des Index wesentlich beeinflußt [oder die Aussetzung oder die Einschränkung des 
Handels von auf den Index bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten an 
der Terminbörse mit dem größten Handelsvolumen in auf den Index bezogenen 
Terminkontrakten oder Optionskontrakten]. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

h) Der „Referenzpreis A“ einer Serie von Zertifikaten ist jeder [innerhalb des 
Bewertungszeitraumes][am Bewertungstag] vom Sponsor festgestellte Kurs des 
jeweiligen Index. 

 
i) Der „Referenzpreis B“ einer Serie von Zertifikaten ist der [zuletzt festgestellte und 

veröffentlichte Kurs (•) des Index][•] 
 
[j) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 6 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte Brief-
kurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Index an der Maß-
geblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird.  
 
Sollte am Bewertungstag kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-
Seite •][•] oder einer diese ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die 
Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) 
ausgewählte führende Banken auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem 
Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der Referenzpreis des Index an der Maßgeblichen 
Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann 
das arithmetische Mittel dieser Briefkurse.] 
 

5. Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe „Barbetrag“, „Bonusschwelle“, 
„Kursschwelle“, [„Index“, ][„Indexsponsor“, ][„Höchstbetrag“, ][„Bewertungszeitraum“][„Be-
wertungstag“] und „Fälligkeitstag“ die in der [nachstehenden][der diesen Produktbeding-
ungen voranstehenden] Tabelle genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den 
Produktbedingungen voranstehenden Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 
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[WKN] [/] 

[ISIN] 
[Index] 
[ISIN] 

[Indexsponsor] [Bewertungs-
tag] 

[Bewertungs-
zeitraum] 

Fälligkeits-
tag 

Barbetrag 
[in EUR] 

Bonus-
schwelle 
[in EUR] 

Kursschwelle 
[in EUR] 

[Höchst-
betrag] 

• • • • • • • • • 
   ] 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 4) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 4 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 6 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 5 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 6 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 5, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
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in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 5) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu 
halten, die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und unwider-

ruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der 
Text dieser Garantie gemäß § 6 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 5 erneut 

Anwendung. 
 

§ 6 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an die [Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts anderes 
vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine 
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 7 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 
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5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 6 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-][X-]Turbo-Zertifikate auf Indizes 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-][X-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Zertifikate werden vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 am Fälligkeitstag 

(Absatz 5 b)) eingelöst.  
 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (Indexfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – Indexfinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 
 
Indexfinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 d)) 
des Index (Absatz 5 e)) am Bewertungstag (Absatz 5 c))  
 
Basiskurs = der jeweilige „Basiskurs“ einer Serie von Zertfikaten entspricht dem in Absatz 
5 h) definierten Kurs (Absatz 5 h)) 
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 5 h) genannten Verhältnis  
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Für die Berechnungen gemäß diesen Produktbedingungen entspricht jeweils ein 
Indexpunkt [USD][JPY][CHF][GBP][•] [1,00][•] 
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 i)).]  

 
3. Falls zu irgendeinem Zeitpunkt innerhalb des Zeitraumes vom [Ausgabetag][•] bis zum 

Bewertungstag (jeweils einschließlich) an einem Tag, an dem keine Marktstörung 
(Absatz 5 g)) in Bezug auf den Index vorliegt, ein in [USD][JPY][CHF][GBP][•] 
ausgedrückter [auf Grundlage der im elektronischen Handelssystem der Frankfurter 
Wertpapierbörse (Xetra) festgestellten Aktienkurse (der „Xetra-Kurs“) berechneter 
Kurs][•] des Index [oder •] die Knock-Out-Barriere (Absatz 5 f)) erreicht oder 
unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im 
Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) (das „Knock-Out-Ereignis“) [gelten die Zertifikate als 
eingelöst][entfällt der Anspruch nach Absatz 2. 
 
Stattdessen hat der Zertifikatsinhaber das Recht, von der Emittentin innerhalb von fünf 
(5) Bankarbeitstagen nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, aber nicht später als bis 
zum fünften (5.) Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag (die „Andienungsfrist“) nach 
Maßgabe der Bestimmungen in Absatz 4 den Ankauf der von ihm gehaltenen Zertifikate 
zu verlangen (das „Andienungsrecht“).] 
 
Die Höhe des von der Emittentin [nach wirksamer Ausübung des Andienungsrechts] zu 
zahlenden [Kaufpreises][Auszahlungsbetrages] für ein Zertifikat wird von der Emittentin 
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) bestimmt [und wird in der Regel 1/10 Eurocent pro 
Zertifikat nicht übersteigen]. 

 
4. [Zur Ausübung des Andienungsrechtes muss der Zertifikatsinhaber innerhalb der 

Andienungsfrist bei der Emittentin ein formloses, schriftliches Verkaufs- und 
Übereignungsangebot (das „Verkaufs- und Übereignungsangebot“) abgeben und die 
Zertifikate an die Zahlstelle liefern. Das Verkaufs- und Übereignungsangebot muss 
enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikatsinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Nach vollständiger Erfüllung der vorstehend genannten Voraussetzungen ist die 
Emittentin verpflichtet, das oben genannte Verkaufs- und Übereignungsangebot 
anzunehmen. Die Annahme erfolgt dadurch, dass die Emittentin den von ihr festgelegten 
Kaufpreis unverzüglich auf das in dem Verkaufs- und Übereignungsangebot zu 
benennende Konto überweist. 

 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.][ In dieser Variante 
gestrichen] 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
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b) Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 h) 
genannte Tag bzw., falls dieser Tag kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende 
Bankarbeitstag.  

 
c) Der „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 h) genannte Tag.  

 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Index nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Index vorliegt (Absatz 5 g)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Index wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem keine 
Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis des Index festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der 
Emittentin an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die Emittentin den 
maßgeblichen Index unter Anwendung der zuletzt für die Berechnung des Index 
gültigen Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung die 
Kurse der im Index enthaltenen Wertpapiere an diesem Tag zu dem Zeitpunkt 
zugrunde legt, an dem üblicherweise der Referenzpreis des Index bestimmt wird (der 
„Bewertungszeitpunkt“). Sollte der Handel eines oder mehrerer der für die 
Berechnung des Index maßgeblichen Wertpapiere an einem solchen Tag ausgesetzt 
oder wesentlich eingeschränkt werden, wird die Emittentin – gegebenenfalls nach 
Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn dies die Emittentin als 
notwendig erachtet – unter Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden 
Marktgegebenheiten den Preis der jeweiligen Wertpapiere zu dem 
Bewertungszeitpunkt nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) schätzen. 
 

d) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der [zuletzt festgestellte 
und veröffentlichte Kurs (•) des Index][•].  

 
e) Der „Index“ ist [der von • (der „Sponsor“) festgestellte und veröffentlichte •-Index [ISIN 

•]][der vom in Absatz 5 h) genannten Sponsor (der „Sponsor“) festgestellt und 
veröffentlichte und in Absatz 5 h) genannte Index][der •]. 
 
Wird der Index nicht mehr vom Sponsor, sondern von einer anderen Person, 
Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin für geeignet hält (der 
„Nachfolgesponsor“) berechnet und veröffentlicht, so wird der Auszahlungsbetrag 
gegebenenfalls auf der Grundlage des vom Nachfolgesponsor berechneten und 
veröffentlichten Index berechnet. Jede in diesen Produktbedingungen enthaltene 
Bezugnahme auf den Sponsor gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezug-
nahme auf den Nachfolgesponsor. 
 
Wird der Index zu irgendeiner Zeit aufgehoben und/oder durch einen anderen Index 
ersetzt, legt die Emittentin fest, welcher Index künftig für die Berechnung des 
Auszahlungsbetrages zugrunde zu legen ist (der „Nachfolgeindex“). Der Nach-
folgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden unverzüglich 
gemäß § 6 bekannt gemacht. Jede in diesen Produktbedingungen enthaltene Bezug-
nahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als Bezug-
nahme auf den Nachfolgeindex. 
 
Ist nach Ansicht der Emittentin die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen 
Gründen auch immer, nicht möglich, oder nimmt der Sponsor an oder vor einem 
Bewertungstag mit Auswirkung an dem Bewertungstag eine wesentliche 
Veränderung hinsichtlich der Berechnungsmethode zur Bestimmung des Index vor 
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oder verändert der Sponsor den Index auf irgendeine andere Weise wesentlich (mit 
Ausnahme einer Veränderung, die bereits im Rahmen der Berechnungsmethode zur 
Bestimmung des Index für den Fall der Veränderung der Zusammensetzung der dem 
Index zugrunde gelegten Aktien, der Kapitalisierung oder anderer 
Routinemaßnahmen vorgesehen ist), wird die Emittentin den maßgeblichen 
Indexstand an diesem Bewertungstag berechnen, wobei die Emittentin diejenige 
Berechnungsmethode anwendet, die vor einer solchen Änderung der 
Berechnungsmethode des Index angewandt wurde.  
 

f) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht [dem in 
Absatz 5 h) definierten Basiskurs][der in Absatz 5 h) definierten Knock-Out-Barriere].  

 
g) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

der im Index enthaltenen Aktien an den Wertpapierbörsen oder Handelssystemen, 
deren Kurs für die Berechnung des Index herangezogen werden, sofern eine solche 
Aussetzung oder Einschränkung nach Einschätzung der Emittentin die Berechnung 
des Index wesentlich beeinflußt [oder die Aussetzung oder die Einschränkung des 
Handels von auf den Index bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten an 
der Terminbörse mit dem größten Handelsvolumen in auf den Index bezogenen 
Terminkontrakten oder Optionskontrakten]. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

h) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe [„Index“,][„Sponsor“, 
][„Referenzpreis“, ]„Basiskurs“, „Knock-Out-Barriere“ und „Bezugsverhältnis“ die in 
der [nachstehenden][der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle 
genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden 
Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
[Index] 
[ISIN] 

[Sponsor] Basiskurs [Knock-
Out-

Barriere] 

Bewer-
tungstag 

Fälligkeits-
tag 

[Referenz-
preis] 

[Uhrzeit 
am 

Ausgabe-
tag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • • • 
] 
[i) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 6 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Index an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird.  
 
Sollte am Bewertungstag kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-
Seite •][•] oder einer diese ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die 
Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) 
ausgewählte führende Banken auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem 
Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der Referenzpreis des Index an der Maßgeblichen 
Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann 
das arithmetische Mittel dieser Briefkurse.] 
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6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 
kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 

 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 4) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 4 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 6 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 5 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 6 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 5, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 5) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
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a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 6 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 5 erneut 

Anwendung. 
 

§ 6 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an die [Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an die 
[Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Der Eintritt des Knock-Out-Ereignisses wird lediglich 
auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über 
einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus liegende Anpassungen bzw. Knock-Out-
Ereignisse können bei der Emittentin kostenfrei angefragt werden. Sollte die Darstellung aus 
technischen Gründen über einen längeren Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich 
sein, erfolgt die Bekanntmachung ersatzweise in einem überregionalen Pflichtblatt der 
Wertpapierbörsen, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine 
Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem 
Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts 
anderes vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen 
keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 7 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
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4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 
des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 6 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-][X-]Endlos-[Smart-]Turbo-Zertifikate auf Indizes 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-][X-]Endlos-[Smart-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der 

Lang & Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch 
eine Inhaber-Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream 
Banking AG, Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Jeder Zertifikatsinhaber hat das Recht, von der Emittentin die Einlösung der Zertifikate zu 

verlangen. Die Einlösung kann nur gemäß den in Absatz 2 und 3 enthaltenen 
Bestimmungen und nur zu einem Einlösungstermin gefordert werden. „Einlösungstermin“ 
ist – vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 – [jeder letzte Bankarbeitstag der 
Monate • eines jeden Jahres ab dem Monat •] [•]. 

 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (Indexfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – Indexfinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 

 
Indexfinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 c)) 
des Index (Absatz 5 d)) am Bewertungstag (Absatz 5 b))  
 
Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Zertifikaten (Absatz 5 k)) 
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Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 5 k) genannten Verhältnis  
 
Für die Berechnungen gemäß diesen Produktbedingungen entspricht jeweils ein 
Indexpunkt [USD][JPY][CHF][GBP][•] [1,00][•] 
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 l)).]  
 
Der jeweilige Basiskurs einer Serie von Zertifikaten entspricht am • (der „Ausgabetag“) 
dem in Absatz 5 k) genannten Kurs. Er verändert sich an [jedem Kalendertag][•] während 
eines Anpassungszeitraumes (Absatz 5 f)) um den Anpassungsbetrag. Der jeweilige 
„Anpassungsbetrag“ einer Serie von Zertifikaten für den jeweiligen Anpassungszeitraum 
ist der [Basiskurs][•] [an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden 
Anpassungstag (Absatz 5 g))][•], multipliziert mit dem in diesem Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsprozentsatz (Absatz 5 e)). Der sich für jeden Kalendertag 
ergebende Basiskurs wird [kaufmännisch auf [zwei][vier] [•] Nachkomma-
stellen][•]gerundet[, wobei jedoch der Berechnung des jeweils nachfolgenden Basis-
kurses der ungerundete Basiskurs des Vortages zugrunde gelegt wird]. Für den ersten 
Anpassungszeitraum ist der [Basiskurs am Ausgabetag][•] für die vorstehenden 
Berechnungen maßgeblich.  
 
Der Basiskurs am Anpassungstag eines jeden Anpassungszeitraumes errechnet sich 
jeweils aus dem Basiskurs des letzten Kalendertages des vorangegangenen 
Anpassungszeitraumes zuzüglich des im vorangegangenen Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsbetrages. 

 
3. [regular:][Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] an einem 

Tag, an dem keine Marktstörung (Absatz 5 j)) in Bezug auf den Index vorliegt, ein in 
[USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückter [auf Grundlage der im elektronischen 
Handelssystem der Frankfurter Wertpapierbörse (Xetra) festgestellten Aktienkurse (der 
„Xetra-Kurs“) berechneter Kurs][•] des Index [oder •] die jeweils geltende Knock-Out-
Barriere (Absatz 5 i) erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) 
bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten), (das „Knock-Out-
Ereignis“), gelten die Zertifikate als eingelöst. Der Tag an dem das Knock-Out-Ereignis 
eintritt gilt als Bewertungstag; Einlösungstermin ist der fünfte (5.) Bankarbeitstag nach 
diesem Bewertungstag. 
 
Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate.] 
 
[Smart:][Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] an einem Tag, 
an dem keine Marktstörung (Absatz 5 j)) in Bezug auf den Kurs des Index vorliegt, ein in 
[USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückter [auf Grundlage der im elektronischen 
Handelssystem der Frankfurter Wertpapierbörse (Xetra) festgestellten Aktienkurse (der 
„Xetra-Kurs“) berechneter Kurs][•] [Kurs] des Index [oder •] den jeweils geltenden 
Basiskurs erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht 
oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) oder der zuletzt festgestellte und 
veröffentlichte Kurs des Index (der „Schlusskurs“) die Knock-Out-Barriere (Absatz 5 i)) 
erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder 
überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) (jeweils ein „Knock-Out-Ereignis“), 
gelten die Zertifikate als eingelöst. 
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Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate.] 
  
Der Einlösungstermin ist in diesem Falle der fünfte (5.) Bankarbeitstag nach dem Tag, an 
dem das Knock-Out-Ereignis eingetreten ist. 
 

4. Um die Einlösung der Zertifikate zu einem Einlösungstermin zu verlangen, muss der 
Zertifikatsinhaber spätestens am [zehnten][•] Bankarbeitstag vor dem verlangten 
Einlösungstermin  

 
i. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die 

„Einlösungserklärung“) und 
 
ii. die Zertifikate an die Zahlstelle (§ 5) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Zertifikate aus dem gegebenenfalls 
bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) durch Übertragung der 
Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer]. 

 
Die Einlösungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikatsinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  
 
Eine in Bezug auf einen bestimmten Einlösungstermin abgegebene Einlösungserklärung 
ist nichtig, wenn sie nach Ablauf des [zehnten][•] Bankarbeitstages vor diesem 
Einlösungstermin eingeht. Werden die Zertifikate, auf die sich eine Einlösungserklärung 
bezieht, nicht oder nicht rechtzeitig an die Zahlstelle geliefert, so ist die 
Einlösungserklärung nichtig. Weicht die in der Einlösungserklärung genannte Zahl von 
Zertifikaten, für die die Einlösung beantragt wird, von der Zahl der an die Zahlstelle 
übertragenen Zertifikate ab, so gilt die Einlösungserklärung nur für die der kleineren der 
beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige 
überschüssige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an 
diesen zurück übertragen. 
 
Nach wirksamer Einreichung von Zertifikaten zur Einlösung wird die Emittentin 
veranlassen, dass der Auszahlungsbetrag der Zahlstelle zur Verfügung gestellt wird, die 
diesen am jeweiligen Einlösungstermin auf ein in der Einlösungserklärung vom 
Zertifikatsinhaber benanntes Konto überwiesen wird.  
 
Mit der Einlösung der Zertifikate am jeweiligen Einlösungstermin erlöschen alle Rechte 
aus den eingelösten Zertifikaten. 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
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b) Der „Bewertungstag“ ist der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Einlösungs-

termin. 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Index nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Basiswert vorliegt (Absatz 5 j)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Index wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem keine 
Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis des Index festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der 
Emittentin an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die Emittentin den 
maßgeblichen Index unter Anwendung der zuletzt für die Berechnung des Index 
gültigen Berechnungsmethode errechnen, wobei die Emittentin der Berechnung die 
Kurse der im Index enthaltenen Wertpapiere an diesem Tag zu dem Zeitpunkt 
zugrunde legt, an dem üblicherweise der Referenzpreis des Index bestimmt wird (der 
„Bewertungszeitpunkt“). Sollte der Handel eines oder mehrerer der für die 
Berechnung des Index maßgeblichen Wertpapiere an einem solchen Tag ausgesetzt 
oder wesentlich eingeschränkt werden, wird die Emittentin – gegebenenfalls nach 
Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn dies die Emittentin als 
notwendig erachtet – unter Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden 
Marktgegebenheiten den Preis der jeweiligen Wertpapiere zu dem 
Bewertungszeitpunkt nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) schätzen. 
 

c) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der [zuletzt festgestellte 
und veröffentlichte Kurs (•) des Index][•].  

 
d) Der „Index“ ist [der von • (der „Sponsor“) festgestellte und veröffentlichte •-Index [ISIN 

•]][der vom in Absatz 5 k) genannten Sponsor (der „Sponsor“) festgestellt und 
veröffentlichte und in Absatz 5 k) genannte Index][der •]. 

 
Wird der Index nicht mehr vom Sponsor, sondern von einer anderen Person, 
Gesellschaft oder Institution, die die Emittentin für geeignet hält (der 
„Nachfolgesponsor“) berechnet und veröffentlicht, so wird der Auszahlungsbetrag 
gegebenenfalls auf der Grundlage des vom Nachfolgesponsor berechneten und 
veröffentlichten Index berechnet. Jede in diesen Produktbedingungen enthaltene 
Bezugnahme auf den Sponsor gilt, sofern es der Zusammenhang erlaubt, als 
Bezugnahme auf den Nachfolgesponsor. 
 
Wird der Index zu irgendeiner Zeit aufgehoben und/oder durch einen anderen Index 
ersetzt, legt die Emittentin fest, welcher Index künftig für die Berechnung des 
Auszahlungsbetrages zugrunde zu legen ist (der „Nachfolgeindex“). Der 
Nachfolgeindex sowie der Zeitpunkt seiner erstmaligen Anwendung werden 
unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht. Jede in diesen Produktbedingungen 
enthaltene Bezugnahme auf den Index gilt dann, sofern es der Zusammenhang 
erlaubt, als Bezugnahme auf den Nachfolgeindex. 
 
Ist nach Ansicht der Emittentin die Festlegung eines Nachfolgeindex, aus welchen 
Gründen auch immer, nicht möglich, oder nimmt der Sponsor an oder vor einem 
Bewertungstag mit Auswirkung an dem Bewertungstag eine wesentliche 
Veränderung hinsichtlich der Berechnungsmethode zur Bestimmung des Index vor 
oder verändert der Sponsor den Index auf irgendeine andere Weise wesentlich (mit 
Ausnahme einer Veränderung, die bereits im Rahmen der Berechnungsmethode zur 
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Bestimmung des Index für den Fall der Veränderung der Zusammensetzung der dem 
Index zugrunde gelegten Aktien, der Kapitalisierung oder anderer 
Routinemaßnahmen vorgesehen ist), 
 
(i) wird die Emittentin oder ein von ihr bestellter Sachverständiger für die 

Weiterrechnung und Veröffentlichung des Index auf der Grundlage des 
bisherigen Indexkonzeptes und des letzten festgestellten Wertes des Index 
Sorge tragen, wobei eine derartige Fortführung unverzüglich gemäß § 7 
bekannt gemacht wird; oder 

 
(ii) ist die Emittentin berechtigt, die Zertifikate mit einer Frist von mindestens zehn 

Bankarbeitstagen zum nächstfolgenden Einlösungstermin durch 
Bekanntmachung gemäß § 7 zu kündigen (die „Außerordentliche Kündigung“). 
Im Falle der Außerordentlichen Kündigung findet § 3 Absatz 3 und 4 
entsprechend Anwendung. 

 
e) Der in einem Anpassungszeitraum anwendbare jeweilige „Anpassungsprozentsatz“ 

einer Serie von Zertifikaten besteht aus der Summe aus dem (i) auf der [Reuters][•] 
Seite • (oder einer diese ersetzenden Seite) veröffentlichten Zinssatz (der 
„Referenzzinssatz“) an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden 
Anpassungstag und (ii) dem in dem betreffenden Anpassungszeitraum geltenden 
Zinsbereinigungsfaktor (Absatz 5 h)), das Ergebnis dividiert durch 365. Der jeweilige 
Anpassungsprozentsatz einer Serie von Zertifikaten für den ersten 
Anpassungszeitraum entspricht dem in Absatz 5 k) genannten Prozentsatz. 

 
f) Ein „Anpassungszeitraum“ ist der Zeitraum vom Ausgabetag bis zum ersten 

Anpassungstag (ausschließlich) und jeder folgende Zeitraum von einem Anpassungs-
tag (einschließlich) bis zum jeweils nächstfolgenden Anpassungstag (ausschließlich). 

 
g) Ein „Anpassungstag“ ist der • Kalendertag eines jeden Monats bzw., falls dieser Tag 

kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende Bankarbeitstag. Der erste Anpassungs-
tag ist der [in Absatz 5k) genannte Tag][•]. 

 
h) Der „Zinsbereinigungsfaktor“ ist ein von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 

BGB) unter Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten für einen 
Anpassungszeitraum festgelegter Zinssatz. 

 
i) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht [für den 

ersten Anpassungszeitraum dem in Absatz 5 k) genannten Kurs. Für jeden weiteren 
Anpassungszeitraum wird die Knock-Out-Barriere an dem in diesen 
Anpassungszeitraum fallenden Anpassungstag von der Emittentin unter 
Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten (insbesondere unter 
Berücksichtigung der Volatilität) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegt][dem 
jeweiligen Basiskurs]. 

 
j) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

der im Index enthaltenen Aktien an den Wertpapierbörsen oder Handelssystemen, 
deren Kurs für die Berechnung des Index herangezogen werden, sofern eine solche 
Aussetzung oder Einschränkung nach Einschätzung der Emittentin die Berechnung 
des Index wesentlich beeinflusst [oder die Aussetzung oder die Einschränkung des 
Handels von auf den Index bezogenen Terminkontrakten oder Optionskontrakten an 
der Terminbörse mit dem größten Handelsvolumen in auf den Index bezogenen 
Terminkontrakten oder Optionskontrakten]. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
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angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

k) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe 
[„Index“,][„Sponsor,][Referenzpreis,] „Basiskurs“, [„Knock-Out-Barriere“], 
„Anpassungsprozentsatz“[, „erster Anpassungstag“] und „Bezugsverhältnis“ die in der 
[nachstehenden][der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle 
genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden 
Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
[Index] 
[ISIN] 

[Sponsor] Basiskurs 
[in 

Währung][
am 

Ausgabe-
tag][ 

Datum ] 

[Knock-
Out-

Barriere [in 
Währung][i
m ersten 
Anpas-
sungs-

zeitraum[al
ternativer 
Zeitraum]]  

Anpas-
sungs-

prozent-
satz im 
ersten 
Anpas-
sungs-

zeitraum 

[erster 
Anpas-

sungstag] 

[Referenz-
preis] 

[Uhrzeit 
am 

Ausgabe-
tag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • • • 
] 
[l) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Index an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird.  
 
Sollte am Bewertungstag kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-
Seite •][•] oder einer diese ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die 
Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) 
ausgewählte führende Banken auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem 
Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der Referenzpreis des Index an der Maßgeblichen 
Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann 
das arithmetische Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Ordentliches Kündigungsrecht der Emittentin  
 
1. Die Emittentin ist berechtigt, jeweils zum • [eines jeden][jedes •. (•)] [Jahres][Monats][•], 

erstmals zum • (jeweils ein „Kündigungstermin“), die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht 
teilweise zu kündigen. 
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2. Die Kündigung durch die Emittentin ist mindestens • [Tage][Bankarbeitstage] vor dem 
jeweiligen Kündigungstermin gemäß § 7 bekannt zu machen. Die Bekanntmachung ist 
unwiderruflich und muss den Kündigungstermin nennen. 

 
3. Im Falle der Kündigung durch die Emittentin erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

gemäß § 2 Absatz 2, wobei der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Kündigungs-
termin als Bewertungstag gilt. 

 
4. Sämtliche im Falle der Kündigung durch die Emittentin gemäß den Produktbedingungen 

zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle 
die zahlbaren Beträge [der Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] 
zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber überweist. 

 
5. Das Recht der Zertifikatsinhaber, die Einlösung der Zertifikate zu den jeweiligen 

Einlösungsterminen zu verlangen, wird durch die Kündigung der Emittentin nicht berührt. 
 

§ 4 
Transfer 

 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
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in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 6) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Die [täglichen][/][•] Anpassungen und der Eintritt des 
Knock-Out-Ereignisses werden lediglich auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite 
ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus 
liegende Anpassungen bzw. Knock-Out-Ereignisse können bei der Emittentin kostenfrei 
angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über einen längeren 
Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die Bekanntmachung ersatzweise 
in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an denen die Zertifikate zum 
Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder 
bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in 
diesen Produktbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese 
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 8 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
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Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[Optionsscheine auf einen Wechselkurs 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die Optionsscheine einer jeden Serie (die „Optionsscheine“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Optionsscheinen (die „Optionsscheininhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist 
ausgeschlossen. Den Inhabern des Optionsscheins stehen Miteigentumsanteile an der 
jeweiligen Globalurkunde zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Optionsscheine gewähren dem Optionsscheininhaber das Recht (das „Optionsrecht“) 

gemäß diesen Produktbedingungen von der Emittentin die Zahlung eines 
Auszahlungsbetrages in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), zu erhalten.  

 
2. Der Auszahlungsbetrag wird nach der folgenden Formel berechnet: 
 

E = (CXYfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Call Optionsscheinen) 
 

bzw. 
 
E = (Basiskurs – CXYfinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Put Optionsscheinen) 

 
wobei 
 
E = der [zunächst] in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte[, zum Umrechnungskurs 
(Absatz 3 d))] in EUR umgerechnete und [auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] 
kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag pro Optionsschein 
 
CXYfinal = der Referenzpreis (Absatz 3 b)) am Bewertungstag (Absatz 3 f))  
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Optionsscheinen 
wird als Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 3 h) genannten 
Verhältnis  
 
Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Optionsscheinen (Absatz 3 e)) 
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[Der Auszahlungsbetrag entspricht jedoch maximal dem in Absatz 3 h) genannten 
jeweiligen Höchstbetrag einer Serie von Optionsscheinen, umgerechnet in EUR.] 
 
Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 3 [c][d])). 

 
3. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) [Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Optionsscheinen ist der in 

[JPY][CHF][•] ausgedrückte [USD/JPY][USD/CHF][•]-Wechselkurs bezogen auf 
[USD][•] 1,00 am Bewertungstag, der sich aus dem in [JPY][CHF][•] ausgedrückten 
Maßgeblichen [EUR/JPY][EUR/CHF][•]-Kurs bezogen auf EUR 1,00 geteilt durch den 
in [USD][•] ausgedrückten Maßgeblichen [EUR/USD][•]-Kurs bezogen auf EUR 1,00 
errechnet.] 

 
[Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Optionsscheinen ist der auf der 
[Reuters][•]-Seite • als [„Großbanken-Fixing“][„Referenzpreis der Europäischen 
Zentralbank“] veröffentlichte EUR/•-Durchschnittskurs am Bewertungstag. 
 
Sollte ein solcher Kurs nicht mehr auf der [Reuters][•]-Seite •, sondern auf einer 
anderen Seite (die „Ersatzseite“) veröffentlicht werden, so ist der Referenzpreis der 
auf der Ersatzseite veröffentlichte EUR/•-Durchschnittskurs. Die Emittentin wird die 
Ersatzseite gemäß § 7 bekannt machen. 
 
Sollte die Ermittlung eines EUR/•-Durchschnittskurses als [„Großbanken-
Fixing“][„Referenzpreis der Europäischen Zentralbank“] auf der [Reuters][•]-Seite • 
dauerhaft eingestellt werden, so wird die Emittentin durch Bekanntmachung gemäß § 
7 einen anderen EUR/•-Kurs für die Bestimmung des Referenzpreises festlegen. 
 
Sollten am Bewertungstag der als [„Großbanken-Fixing“][„Referenzpreis der 
Europäischen Zentralbank“] ermittelte EUR/•-Durchschnittskurs auf der [Reuters][•]-
Seite • oder auf einer diese ersetzenden Seite nicht veröffentlicht werden und sollte 
die Emittentin keinen anderen EUR/•-Kurs für die Bestimmung des Referenzpreises 
festgelegt haben, so wird die Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen 
Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken in Frankfurt am Main oder 
Düsseldorf auffordern, ihr die An- und Verkaufskurse für EUR in [•] [um [13.00 Uhr][•] 
(Ortszeit Düsseldorf)][zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der [Referenzpreis der 
Europäischen Zentralbank][•] festgestellt und veröffentlich wird] mitzuteilen und 
daraus jeweils Mittelkurse ermitteln. Der Referenzpreis ist in diesem Fall das 
arithmetische Mittel der jeweiligen Mittelkurse.] 

 
c) [Der „Maßgebliche [EUR/JPY][EUR/CHF][•]-Kurs“ und der „Maßgebliche 

[EUR/USD][•]- Kurs“ ist jeweils der auf der [Reuters][•]-Seite • als [„Großbanken-
Fixing“][„Referenzpreis der Europäischen Zentralbank“] veröffentlichte 
[EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-Durchschnittskurs am Bewertungstag. 

 
Sollten solche Kurse nicht mehr auf der [Reuters][•]-Seite •, sondern auf einer 
anderen Seite (die „Ersatzseite“) veröffentlicht werden, so sind der Maßgebliche 
[EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und der Maßgebliche [EUR/USD][•]-Kurs die auf der 
Ersatzseite veröffentlichten [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-Kurse. Die 
Emittentin wird die Ersatzseite gemäß § 7 bekannt machen. 
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Sollte die Ermittlung von [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-Kursen als 
[„Großbanken-Fixing“][„Referenzpreis der Europäischen Zentralbank“] auf der 
[Reuters][•]-Seite • dauerhaft eingestellt werden, so wird die Emittentin durch 
Bekanntmachung gemäß § 7 andere [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-
Kurse als Maßgeblichen [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und Maßgeblichen [EUR/USD][•]-
Kurse für die Bestimmung des Referenzpreises festlegen. 
 
Sollten am Bewertungstag der als [„Großbanken-Fixing“][„Referenzpreis der 
Europäischen Zentralbank“] ermittelte [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und/oder 
[EUR/USD][•]-Durchschnittskurs auf der [Reuters][•]-Seite • oder auf einer diese 
ersetzenden Seite nicht veröffentlicht werden und sollte die Emittentin keinen 
anderen Maßgeblichen [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und/oder Maßgeblichen 
[EUR/USD][•]-Kurs für die Bestimmung des Referenzpreises festgelegt haben, so 
wird die Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) 
ausgewählte führende Banken in Frankfurt am Main oder Düsseldorf auffordern, ihr 
die An- und Verkaufskurse für EUR in [JPY][CHF][•] und/oder [USD][•] [um [13.00][•] 
Uhr (Ortszeit Düsseldorf)][zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der [Referenzpreis 
der Europäischen Zentralbank][•] festgestellt und veröffentlich wird] mitzuteilen und 
daraus jeweils Mittelkurse ermitteln. Der Maßgebliche [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- bzw. 
der Maßgebliche [EUR/USD][•]-Kurs ist in diesem Fall das arithmetische Mittel der 
jeweiligen Mittelkurse.] 
 
[Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist der Referenzpreis am Bewertungstag.] 

 
d) [Der „Umrechnungskurs“ ist der für die Berechnung des Referenzpreises verwendete 

Maßgebliche [EUR/JPY][EUR/CHF][•]-Kurs gemäß Absatz 3 b).] 
 

e) Der jeweilige Basiskurs einer Serie ist der in Absatz 3 h) genannte Kurs. 
 

f) Der „Bewertungstag“ einer Serie von Optionsscheinen ist der [jeweilige 
Ausübungstag (§ 3)][dem jeweiligen Ausübungstag (§ 3) folgende Bankarbeitstag, es 
sei denn der Ausübungstag fällt auf den letzten Tag der Ausübungsfrist. In diesem 
Fall ist der Bewertungstag der Ausübungstag].  

 
g) „Mindestzahl von Optionsscheinen“ Die Mindestzahl von Optionsscheinen beträgt für 

jede Serie von Optionsscheinen • Stück. 
 

h) Für jede Serie von Optionsscheinen gelten für die Begriffe „Basiskurs“, 
„Ausübungsfrist“, [„Höchstbetrag“,][„Referenzpreis“] und „Bezugsverhältnis“ die in der 
[nachstehenden][der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle 
genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden 
Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 
 

Typ [WKN] [/] [ISIN] Basiskurs [Referenzpreis] Ausübungsfrist [Höchstbetrag] Bezugsverhältnis 
• • • • • • • 

      ] 
4. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
5. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 
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§ 3 
Ausübung 

 
1. Das Optionsrecht kann in der Ausübungsfrist entsprechend nachstehenden Absätzen 2 

und 3 ausgeübt werden. Das Optionsrecht gilt ohne die in den Absätzen 2 und 3 
genannten Voraussetzungen am letzten Tag der Ausübungsfrist als ausgeübt, falls der 
Auszahlungsbetrag zu diesem Zeitpunkt ein positiver Betrag ist (die „Automatische 
Ausübung“). 

 
2. Außer im Falle der Automatischen Ausübung können die Optionsscheine jeweils nur für 

die in § 2 Absatz 3 g) genannte Mindestzahl von Optionsscheinen oder für ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgeübt werden. 

 
Die Ausübung von weniger als der Mindestzahl der Optionsscheine ist ungültig. Eine 
Ausübung von mehr als der Mindestzahl der Optionsscheine, die nicht ein ganzzahliges 
Vielfaches der Mindestzahl ist, gilt als Ausübung der nächstkleineren Anzahl von 
Optionsscheinen, die der Mindestzahl oder einem ganzzahligen Vielfachen der Mindest-
zahl entspricht. Überschüssige Optionsscheine werden auf Kosten und Gefahr des 
Optionsscheininhabers an diesen zurück übertragen.  

 
3. Um das Optionsrecht wirksam auszuüben, muss der Optionsscheininhaber um oder vor 

10.00 Uhr vormittags (Düsseldorfer Zeit) an einem Bankarbeitstag innerhalb der 
Ausübungsfrist [mit Ausnahme des Tages der Hauptversammlung der Gesellschaft][mit 
Ausnahme •] 

 
i. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die 

„Ausübungserklärung“) und 
 
ii. die Optionsscheine an die Zahlstelle (§ 5) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Optionsscheine aus dem 
gegebenenfalls bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) durch 
Übertragung der Optionsscheine auf das Konto der Zahlstelle bei [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer]. 

 
Die Ausübungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Optionsscheininhabers oder seines zur 

Ausübung Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Optionsscheine, für die das Optionsrecht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Optionsscheine, für die das Optionsrecht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Der Tag innerhalb der Ausübungsfrist, an dem die vorgenannten Voraussetzungen erfüllt 
sind, ist der „Ausübungstag“ im Sinne dieser Produktbedingungen. Im Falle 
automatischer Ausübung ist der letzte Tag der Ausübungsfrist der Ausübungstag. 

 
4. Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  
 
5. Die Emittentin wird nach wirksamer Ausübung des Optionsrechts den 

Optionsscheininhabern den Auszahlungsbetrag nicht später als am [fünften][•] 
Bankarbeitstag nach dem Bewertungstag durch Überweisung auf das bei der 
Optionsausübung vom Optionsscheininhaber benannte EUR-Konto zahlen. 
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Im Falle der Automatischen Ausübung wird die Emittentin den Auszahlungsbetrag nicht 
später als am [fünften][•] Bankarbeitstag nach dem Bewertungstag an [die Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger 
der Optionsscheine bei der Clearstream Banking AG überweisen.][In dieser Variante 
gestrichen] 

 
§ 4 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Optionsscheininhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Optionsscheine nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle 
Verpflichtungen der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer 
derartigen Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue 
Emittentin“ genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und 
kann alle sich für die Emittentin aus den Optionsscheinen ergebenden Rechte und 
Befugnisse mit derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen 
Produktbedingungen als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer 
wiederholten Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit 
von ihren Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als 
Schuldnerin aus den Optionsscheinen befreit. Bei einer derartigen Übernahme 
bezeichnet das Wort „Emittentin“ in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen 
(außer in diesem § 6) die Neue Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Optionsscheininhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Optionsscheininhaber die Erfüllung aller von der 
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Neuen Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der 
Text dieser Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Optionsscheine betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Optionsscheininhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der 
Optionsscheine. Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Optionsscheine mit ihrem Zugang als bewirkt.][werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Optionsscheine zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine 
Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem 
Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts 
anderes vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen 
keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 8 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Optionsscheine sowie die Rechte und Pflichten der 

Optionsscheininhaber, der Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin 
bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Optionsscheinen ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Optionsscheine zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
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der Optionsscheine zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der 
Optionsscheine nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser 
Produktbedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-]Turbo-Zertifikate auf einen Wechselkurs 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen der [Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Zertifikate werden vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 am Fälligkeitstag 

(Absatz 5 b)) eingelöst.  
 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (CXYfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – CXYfinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [zunächst] in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte[, zum Umrechnungskurs 
(Absatz 5 f))] in EUR umgerechnete und [auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] 
kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag pro Zertifikat 
 
CXYfinal = der Referenzpreis (Absatz 5 d)) am Bewertungstag (Absatz 5 c))  
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 5 h) genannten Verhältnis  
 
Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Zertifikaten (Absatz 5 h)) 
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Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 [e][f])). 

 
3. Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] der im weltweiten 

Devisenhandel als tatsächlich gehandelt festgestellte [EUR/•][USD/JPY][USD/CHF][•] 
Kurs die jeweils geltende Knock-Out-Barriere (Absatz 5 g)) erreicht oder unterschreitet 
(im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von 
Turbo-Put-Zertifikaten (das „Knock-Out-Ereignis“) [gelten die Zertifikate als 
eingelöst][entfällt der Anspruch nach Absatz 2. 
 
Stattdessen hat der Zertifikatsinhaber das Recht, von der Emittentin innerhalb von fünf 
(5) Bankarbeitstagen nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, aber nicht später als bis 
zum fünften (5.) Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag (die „Andienungsfrist“) nach 
Maßgabe der Bestimmungen in Absatz 4 den Ankauf der von ihm gehaltenen Zertifikate 
zu verlangen (das „Andienungsrecht“).] 

 
Die Höhe des von der Emittentin [nach wirksamer Ausübung des Andienungsrechts] zu 
zahlenden [Kaufpreises][Auszahlungsbetrages] für ein Zertifikat wird von der Emittentin 
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) bestimmt und [beträgt mindestens dem mit dem 
Bezugsverhältnis multiplizierten Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte im 
weltweiten Devisenhandel als tatsächlich gehandelt festgestellter [EUR/•][USD/JPY] 
[USD/CHF][•] Kurs innerhalb eines Zeitraumes von drei Stunden nach Eintritt des Knock-
Out-Ereignisses, in denen ein Kurs für den Basiswert an der Maßgeblichen Börse 
festgestellt und veröffentlicht wird, den jeweils geltenden Basiskurs überschreitet (im 
Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im Falle von Turbo-Put-
Zertifikaten)][wird in der Regel 1/10 Eurocent pro Zertifikat nicht übersteigen]. 
 

4. [Zur Ausübung des Andienungsrechtes muss der Zertifikatsinhaber innerhalb der 
Andienungsfrist bei der Emittentin ein formloses, schriftliches Verkaufs- und 
Übereignungsangebot (das „Verkaufs- und Übereignungsangebot“) abgeben und die 
Zertifikate an die Zahlstelle liefern. Das Verkaufs- und Übereignungsangebot muss 
enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikatsinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Nach vollständiger Erfüllung der vorstehend genannten Voraussetzungen ist die 
Emittentin verpflichtet, das oben genannte Verkaufs- und Übereignungsangebot 
anzunehmen. Die Annahme erfolgt dadurch, dass die Emittentin den von ihr festgelegten 
Kaufpreis unverzüglich auf das in dem Verkaufs- und Übereignungsangebot zu 
benennende Konto überweist. 

 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.][ In dieser Variante 
gestrichen] 
 

5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 
 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
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b) Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 h) 

genannte Tag bzw., falls dieser Tag kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende 
Bankarbeitstag.  

 
c) Der „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 h) genannte Tag. 

 
d) [Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der in [JPY][CHF][•] 

ausgedrückte [USD/JPY][USD/CHF][•]-Wechselkurs bezogen auf [USD][•] 1,00 am 
Bewertungstag, der sich aus dem in [JPY][CHF][•] ausgedrückten Maßgeblichen 
[EUR/JPY][EUR/CHF][•]-Kurs bezogen auf EUR 1,00 geteilt durch den in [USD][•] 
ausgedrückten Maßgeblichen [EUR/USD][•]-Kurs bezogen auf EUR 1,00 errechnet.] 

 
[Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der auf der [Reuters][•]-
Seite • als [„Großbanken-Fixing“][Referenzpreis der Europäischen Zentralbank“] 
veröffentlichte EUR/•-Durchschnittskurs am Bewertungstag. 
 
Sollte ein solcher Kurs nicht mehr auf der [Reuters][•]-Seite •, sondern auf einer 
anderen Seite (die „Ersatzseite“) veröffentlicht werden, so ist der Referenzpreis der 
auf der Ersatzseite veröffentlichte EUR/•-Durchschnittskurs. Die Emittentin wird die 
Ersatzseite gemäß § 6 bekannt machen. 
 
Sollte die Ermittlung eines EUR/•-Durchschnittskurses als „„Großbanken-
Fixing“][Referenzpreis der Europäischen Zentralbank““ auf der [Reuters][•]-Seite • 
dauerhaft eingestellt werden, so wird die Emittentin durch Bekanntmachung gemäß § 
6 einen anderen EUR/•-Kurs für die Bestimmung des Referenzpreises festlegen. 
 
Sollten am Bewertungstag der als „„Großbanken-Fixing“][„Referenzpreis der 
Europäischen Zentralbank“] ermittelte EUR/•-Durchschnittskurs auf der [Reuters][•]-
Seite • oder auf einer diese ersetzenden Seite nicht veröffentlicht werden und sollte 
die Emittentin keinen anderen EUR/•-Kurs für die Bestimmung des Referenzpreises 
festgelegt haben, so wird die Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen 
Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken in Frankfurt am Main oder 
Düsseldorf auffordern, ihr die An- und Verkaufskurse für EUR in [•] [um [13.00 Uhr][•] 
(Ortszeit Düsseldorf)][zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der [Referenzpreis der 
Europäischen Zentralbank][•] festgestellt und veröffentlich wird] mitzuteilen und 
daraus jeweils Mittelkurse ermitteln. Der Referenzpreis ist in diesem Fall das 
arithmetische Mittel der jeweiligen Mittelkurse.] 

 
e) [Der „Maßgebliche [EUR/JPY][EUR/CHF][•]-Kurs“ und der „Maßgebliche 

[EUR/USD][•]- Kurs“ ist jeweils der auf der [Reuters][•]-Seite • als [„Großbanken-
Fixing“][„Referenzpreis der Europäischen Zentralbank“] veröffentlichte 
[EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-Durchschnittskurs am Bewertungstag. 

 
Sollten solche Kurse nicht mehr auf der [Reuters][•]-Seite •, sondern auf einer 
anderen Seite (die „Ersatzseite“) veröffentlicht werden, so sind der Maßgebliche 
[EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und der Maßgebliche [EUR/USD][•]-Kurs die auf der 
Ersatzseite veröffentlichten [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-Kurse. Die 
Emittentin wird die Ersatzseite gemäß § 6 bekannt machen. 
 
Sollte die Ermittlung von [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-Kursen als 
[„Großbanken-Fixing“][„Referenzpreis der Europäischen Zentralbank“] dauerhaft 
eingestellt werden, so wird die Emittentin durch Bekanntmachung gemäß § 6 andere 
[EUR/JPY[EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-Kurse als Maßgeblichen 
[EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und Maßgeblichen [EUR/USD][•]-Kurse für die Bestimmung 
des Referenzpreises festlegen. 
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Sollten am Bewertungstag der als „Großbanken-Fixing“][„Referenzpreis der 
Europäischen Zentralbank“] ermittelte [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und/oder 
[EUR/USD][•]-Durchschnittskurs auf der [Reuters][•]-Seite • oder auf einer diese 
ersetzenden Seite nicht veröffentlicht werden und sollte die Emittentin keinen 
anderen Maßgeblichen [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und/oder Maßgeblichen 
[EUR/USD][•]-Kurs für die Bestimmung des Referenzpreises festgelegt haben, so 
wird die Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) 
ausgewählte führende Banken in Frankfurt am Main oder Düsseldorf auffordern, ihr 
die An- und Verkaufskurse für EUR in [JPY][CHF][•] und/oder [USD][•] [um [13.00 
Uhr][•] (Ortszeit Düsseldorf)][zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der [Referenzpreis 
der Europäischen Zentralbank][•] festgestellt und veröffentlich wird] mitzuteilen und 
daraus jeweils Mittelkurse ermitteln. Der Maßgebliche [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- bzw. 
der Maßgebliche [EUR/USD][•]-Kurs ist in diesem Fall das arithmetische Mittel der 
jeweiligen Mittelkurse.] 
 
[Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist der Referenzpreis am Bewertungstag.] 

 
f) [Der „Umrechnungskurs“ ist der für die Berechnung des Referenzpreises verwendete 

Maßgebliche [EUR/JPY][EUR/CHF][•]-Kurs gemäß Absatz 5 e).][ In dieser Variante 
gestrichen] 

 
g) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht dem in 

Absatz 5 h) genannten Kurs. 
 

h) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe „Basiskurs“, „Knock-Out-
Barriere“, [„Referenzpreis“], „Fälligkeitstag“, „Bewertungstag“ und „Bezugsverhältnis“ 
die in der [nachstehenden][der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle 
genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden 
Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiskurs Knock-Out-

Barriere 
Bewertungs-

tag 
Fälligkeitstag  [Referenz-

preis]  
[Uhrzeit am 
Ausgabetag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • 
      ] 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 4) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
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§ 4 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 6 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 5 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 6 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 5, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 5) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 6 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 5 erneut 

Anwendung. 
 

§ 6 
Bekanntmachungen 
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Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.][werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Der Eintritt des Knock-Out-Ereignisses wird lediglich 
auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über 
einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus liegende Knock-Out-Ereignisse können bei der 
Emittentin kostenfrei angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über 
einen längeren Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die 
Bekanntmachung ersatzweise in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an 
denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag 
ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten 
Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts anderes 
vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine 
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 7 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  
 

b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 
Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  

 
wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 6 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-]Endlos-Turbo-Zertifikate auf einen Wechselkurs 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Endlos-Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & 

Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine 
Inhaber-Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream 
Banking AG, Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Jeder Zertifikatsinhaber hat das Recht, von der Emittentin die Einlösung der Zertifikate zu 

verlangen. Die Einlösung kann nur gemäß den in Absatz 2 und 3 enthaltenen 
Bestimmungen und nur zu einem Einlösungstermin gefordert werden. „Einlösungstermin“ 
ist – vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 – [jeder letzte Bankarbeitstag der 
Monate • eines jeden Jahres ab dem Monat •] [•]. 

 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (CXYfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – CXYfinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [zunächst] in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte[, zum Umrechnungskurs 
(Absatz 5 e))] in EUR umgerechnete und [auf den nächsten Cent (EUR 0,01)][•] 
kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag pro Zertifikat 
 
CXYfinal = der Referenzpreis (Absatz 5 c)) am Bewertungstag (Absatz 5 b))  
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 5 k) genannten Verhältnis  
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Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Zertifikaten (Absatz 5 k)) 
 
Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 d)). 
 
Der jeweilige Basiskurs einer Serie von Zertifikaten entspricht am • (der „Ausgabetag“) 
dem in Absatz 5 k) genannten Kurs. Er verändert sich an [jedem Kalendertag][•] während 
eines Anpassungszeitraumes (Absatz 5 g)) um den Anpassungsbetrag. Der jeweilige 
„Anpassungsbetrag“ einer Serie von Zertifikaten für den jeweiligen Anpassungszeitraum 
ist der [Basiskurs][•] [an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden 
Anpassungstag (Absatz 5 h))][•], multipliziert mit dem in diesem Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsprozentsatz (Absatz 5 f)). Der sich für jeden Kalendertag 
ergebende Basiskurs wird [kaufmännisch auf [zwei][vier][•] Nachkommastellen] [•] 
gerundet[, wobei jedoch der Berechnung des jeweils nachfolgenden Basiskurses der 
ungerundete Basiskurs des Vortages zugrunde gelegt wird]. Für den ersten 
Anpassungszeitraum ist der [Basiskurs am Ausgabetag][•] für die vorstehenden 
Berechnungen maßgeblich.  
 
Der Basiskurs am Anpassungstag eines jeden Anpassungszeitraumes errechnet sich 
jeweils aus dem Basiskurs des letzten Kalendertages des vorangegangenen 
Anpassungszeitraumes zuzüglich des im vorangegangenen Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsbetrages. 

 
3. Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] der im weltweiten 

Devisenhandel als tatsächlich gehandelt festgestellte [EUR/•][USD/JPY][USD/CHF][•] 
Kurs die jeweils geltende Knock-Out-Barriere (Absatz 5 j)) erreicht oder unterschreitet (im 
Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-
Put-Zertifikaten), (das „Knock-Out-Ereignis“), gelten die Zertifikate als eingelöst. Der Tag 
an dem das Knock-Out-Ereignis eintritt gilt als Bewertungstag; Einlösungstermin ist der 
fünfte (5.) Bankarbeitstag nach diesem Bewertungstag. 
 
Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate[, mindestens aber dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten 
Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle 
von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte im weltweiten Devisenhandel als 
tatsächlich gehandelt festgestellter [USD/JPY][USD/CHF][•] Kurs innerhalb eines Zeit-
raumes von drei Stunden nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, den jeweils geltenden 
Basiskurs überschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im 
Falle von Turbo-Put-Zertifikaten)][wird in der Regel 1/10 Eurocent pro Zertifikat nicht 
übersteigen]. Der Einlösungstermin ist in diesem Falle der fünfte (5.) Bankarbeitstag nach 
dem Tag, an dem das Knock-Out-Ereignis eingetreten ist. 

 
4. Um die Einlösung der Zertifikate zu einem Einlösungstermin zu verlangen, muss der 

Zertifikatsinhaber spätestens am [zehnten][•] Bankarbeitstag vor dem verlangten 
Einlösungstermin  

 
i. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die 

„Einlösungserklärung“) und 
 
ii. die Zertifikate an die Zahlstelle (§ 5) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Zertifikate aus dem 
gegebenenfalls bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) 
durch Übertragung der Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei [der 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer]. 
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Die Einlösungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikateinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  
 
Eine in Bezug auf einen bestimmten Einlösungstermin abgegebene Einlösungserklärung 
ist nichtig, wenn sie nach Ablauf des [zehnten][•] Bankarbeitstages vor diesem 
Einlösungstermin eingeht. Werden die Zertifikate, auf die sich eine Einlösungserklärung 
bezieht, nicht oder nicht rechtzeitig an die Zahlstelle geliefert, so ist die Einlösungs-
erklärung nichtig. Weicht die in der Einlösungserklärung genannte Zahl von Zertifikaten, 
für die die Einlösung beantragt wird, von der Zahl der an die Zahlstelle übertragenen 
Zertifikate ab, so gilt die Einlösungserklärung nur für die der kleineren der beiden Zahlen 
entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige überschüssige Zertifikate 
werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an diesen zurück übertragen. 
 
Nach wirksamer Einreichung von Zertifikaten zur Einlösung wird die Emittentin 
veranlassen, dass der Auszahlungsbetrag der Zahlstelle zur Verfügung gestellt wird, die 
diesen am jeweiligen Einlösungstermin auf ein in der Einlösungserklärung vom 
Zertifikatsinhaber benanntes Konto überwiesen wird.  
 
Mit der Einlösung der Zertifikate am jeweiligen Einlösungstermin erlöschen alle Rechte 
aus den eingelösten Zertifikaten. 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) Der „Bewertungstag“ ist der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen 

Einlösungstermin. 
 

c) [Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der in [JPY][CHF][•] 
ausgedrückte [USD/JPY][USD/CHF][•]-Wechselkurs bezogen auf [USD][•] 1,00 am 
Bewertungstag, der sich aus dem in [JPY][CHF][•] ausgedrückten Maßgeblichen 
[EUR/JPY][EUR/CHF][•]-Kurs bezogen auf EUR 1,00 geteilt durch den in [USD][•] 
ausgedrückten Maßgeblichen [EUR/USD][•]-Kurs bezogen auf EUR 1,00 errechnet.] 

 
[Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist auf der [Reuters][•]-Seite 
• als „„Großbanken-Fixing“][„Referenzpreis der Europäischen Zentralbank“] 
veröffentlichte EUR/•-Durchschnittskurs am Bewertungstag. 
 
Sollte ein solcher Kurs nicht mehr auf der [Reuters][•]-Seite •, sondern auf einer 
anderen Seite (die „Ersatzseite“) veröffentlicht werden, so ist der Referenzpreis der 
auf der Ersatzseite veröffentlichte EUR/•-Durchschnittskurs. Die Emittentin wird die 
Ersatzseite gemäß § 7 bekannt machen. 
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Sollte die Ermittlung eines EUR/•-Durchschnittskurses als [„Großbanken-
Fixing“][„Referenzpreis der Europäischen Zentralbank“] auf der [Reuters][•]-Seite • 
dauerhaft eingestellt werden, so wird die Emittentin durch Bekanntmachung gemäß § 
7 einen anderen EUR/•-Kurse für die Bestimmung des Referenzpreises festlegen. 
 
Sollten am Bewertungstag der als [„Großbanken-Fixing“][„Referenzpreis der 
Europäischen Zentralbank“] ermittelte EUR/•-Durchschnittskurs auf der [Reuters][•]-
Seite • oder auf einer diese ersetzenden Seite nicht veröffentlicht werden und sollte 
die Emittentin keinen anderen EUR/•-Kurs für die Bestimmung des Referenzpreises 
festgelegt haben, so wird die Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen 
Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken in Frankfurt am Main oder 
Düsseldorf auffordern, ihr die An- und Verkaufskurse [für EUR in • um [13.00 Uhr][•] 
(Ortszeit Düsseldorf)][zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der [Referenzpreis der 
Europäischen Zentralbank][•] festgestellt und veröffentlich wird] mitzuteilen und 
daraus jeweils Mittelkurse ermitteln. Der Referenzpreis ist in diesem Fall das 
arithmetische Mittel der jeweiligen Mittelkurse.] 

 
d) [Der „Maßgebliche [EUR/JPY][EUR/CHF][•]-Kurs“ und der „Maßgebliche 

[EUR/USD][•]- Kurs“ ist jeweils der auf der [Reuters][•]-Seite • als [„Großbanken-
Fixing“][„Referenzpreis der Europäischen Zentralbank“] veröffentlichte 
[EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-Durchschnittskurs am Bewertungstag. 

 
Sollten solche Kurse nicht mehr auf der [Reuters][•]-Seite •, sondern auf einer 
anderen Seite (die „Ersatzseite“) veröffentlicht werden, so sind der Maßgebliche 
[EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und der Maßgebliche [EUR/USD][•]-Kurs die auf der 
Ersatzseite veröffentlichten [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-Kurse. Die 
Emittentin wird die Ersatzseite gemäß § 7 bekannt machen. 
 
Sollte die Ermittlung von [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-Kursen als 
[„Großbanken-Fixing“][„Referenzpreis der Europäischen Zentralbank“] auf der 
[Reuters][•]-Seite • dauerhaft eingestellt werden, so wird die Emittentin durch 
Bekanntmachung gemäß § 7 andere [EUR/JPY[EUR/CHF][•]- und [EUR/USD][•]-
Kurse als Maßgeblichen [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und Maßgeblichen [EUR/USD][•]-
Kurse für die Bestimmung des Referenzpreises festlegen. 
 
Sollten am Bewertungstag der als [„Großbanken-Fixing“][„Referenzpreis der 
Europäischen Zentralbank“] ermittelte [EUR/JPY] [EUR/CHF][•]- und/oder 
[EUR/USD][•]-Durchschnittskurs auf der [Reuters][•]-Seite • oder auf einer diese 
ersetzenden Seite nicht veröffentlicht werden und sollte die Emittentin keinen 
anderen Maßgeblichen [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- und/oder Maßgeblichen 
[EUR/USD][•]-Kurs für die Bestimmung des Referenzpreises festgelegt haben, so 
wird die Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) 
ausgewählte führende Banken in Frankfurt am Main oder Düsseldorf auffordern, ihr 
die An- und Verkaufskurse für EUR in [JPY][CHF][•] und/oder [USD][•] [um [13.00 
Uhr][•] (Ortszeit Düsseldorf)][zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der [Referenzpreis 
der Europäischen Zentralbank][•] festgestellt und veröffentlich wird] mitzuteilen und 
daraus jeweils Mittelkurse ermitteln. Der Maßgebliche [EUR/JPY][EUR/CHF][•]- bzw. 
der Maßgebliche [EUR/USD][•]-Kurs ist in diesem Fall das arithmetische Mittel der 
jeweiligen Mittelkurse.] 
 
[Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist der Referenzpreis am Bewertungstag.] 

 
e) [Der „Umrechnungskurs“ ist der für die Berechnung des Referenzpreises verwendete 

Maßgebliche [EUR/JPY][EUR/CHF][•]-Kurs gemäß Absatz 5 d).] 
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f) Der in einem Anpassungszeitraum anwendbare jeweilige „Anpassungsprozentsatz“ 
einer Serie von Zertifikaten besteht aus der Summe aus dem (i) auf der [Reuters][•]-
Seite • (oder einer diese ersetzenden Seite) veröffentlichten Zinssatz (der „Referenz-
zinssatz“) an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden Anpassungstag 
und (ii) dem in dem betreffenden Anpassungszeitraum geltenden Zinsbereinigungs-
faktor (Absatz 5 i)), das Ergebnis dividiert durch 365. Der jeweilige Anpassungs-
prozentsatz einer Serie von Zertifikaten für den ersten Anpassungszeitraum 
entspricht dem in Absatz 5 k) genannten Prozentsatz. 

 
g) Ein „Anpassungszeitraum“ ist der Zeitraum vom Ausgabetag bis zum ersten 

Anpassungstag (ausschließlich) und jeder folgende Zeitraum von einem Anpassungs-
tag (einschließlich) bis zum jeweils nächstfolgenden Anpassungstag (ausschließlich). 

 
h) Ein „Anpassungstag“ ist der • Kalendertag eines jeden Monats bzw., falls dieser Tag 

kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende Bankarbeitstag. Der erste Anpassungs-
tag ist der [in Absatz 5 k) genannte Tag][•]. 

 
i) Der „Zinsbereinigungsfaktor“ ist ein von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 

BGB) unter Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten für einen 
Anpassungszeitraum festgelegter Zinssatz. 

 
j) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht [für den 

ersten Anpassungszeitraum dem in Absatz 5 k) genannten Kurs. Für jeden weiteren 
Anpassungszeitraum wird die Knock-Out-Barriere an dem in diesen Anpassungs-
zeitraum fallenden Anpassungstag von der Emittentin unter Berücksichtigung der 
jeweils herrschenden Marktgegebenheiten (insbesondere unter Berücksichtigung der 
Volatilität) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegt][dem jeweiligen 
Basiskurs]. 

 
k) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe „Basiskurs“, „Knock-Out-

Barriere“, „Anpassungsprozentsatz“[, „erster Anpassungstag“][, „Referenzpreis“] und 
„Bezugsverhältnis“ die in der [nachstehenden][der diesen Produktbedingungen 
voranstehenden] Tabelle genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produkt-
bedingungen voranstehenden Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiskurs [in 

Währung] [am 
Ausgabetag] 

[Datum] 

[Referenz-
preis] 

[Knock-Out-
Barriere [in 

Währung] [im 
ersten 

Anpassungs-
zeitraum][[alter

nativer 
Zeitraum] 

Anpassungs-
prozentsatz im 

ersten 
Anpassungs-

zeitraum 

erster 
Anpassungs-

tag 

[Uhrzeit am 
Ausgabetag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • 
      ] 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 
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§ 3 
Ordentliches Kündigungsrecht der Emittentin  

 
1. Die Emittentin ist berechtigt, jeweils zum • [eines jeden][jedes •. (•)] [Jahres][Monats][•], 

erstmals zum • (jeweils ein „Kündigungstermin“), die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht 
teilweise zu kündigen. 

 
2. Die Kündigung durch die Emittentin ist mindestens • [Tage][Bankarbeitstage] vor dem 

jeweiligen Kündigungstermin gemäß § 7 bekannt zu machen. Die Bekanntmachung ist 
unwiderruflich und muss den Kündigungstermin nennen. 

 
3. Im Falle der Kündigung durch die Emittentin erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

gemäß § 2 Absatz 2, wobei der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen 
Kündigungstermin als Bewertungstag gilt. 

 
4. Sämtliche im Falle der Kündigung durch die Emittentin gemäß den Produktbedingungen 

zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle 
die zahlbaren Beträge [der Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] 
zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber überweist. 

 
5. Das Recht der Zertifikatsinhaber, die Einlösung der Zertifikate zu den jeweiligen 

Einlösungsterminen zu verlangen, wird durch die Kündigung der Emittentin nicht berührt. 
 

§ 4 
Transfer 

 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen Über-
nahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ genannt) 
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der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle sich für die 
Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit derselben 
Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen als 
Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 6) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.][werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Die [täglichen][/][•] Anpassungen und der Eintritt des 
Knock-Out-Ereignisses werden lediglich auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite 
ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus 
liegende Anpassungen bzw. Knock-Out-Ereignisse können bei der Emittentin kostenfrei 
angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über einen längeren 
Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die Bekanntmachung ersatzweise 
in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an denen die Zertifikate zum 
Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder 
bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in 
diesen Produktbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese 
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
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§ 8 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[Optionsscheine auf Zinsterminkontrakte 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die Optionsscheine einer jeden Serie (die „Optionsscheine“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Optionsscheinen (die „Optionsscheininhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist 
ausgeschlossen. Den Inhabern des Optionsscheins stehen Miteigentumsanteile an der 
jeweiligen Globalurkunde zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Optionsscheine gewähren dem Optionsscheininhaber das Recht (das „Optionsrecht“) 

gemäß diesen Produktbedingungen von der Emittentin die Zahlung eines 
Auszahlungsbetrages in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), zu erhalten.  

 
2. Der Auszahlungsbetrag wird nach der folgenden Formel berechnet: 
 

E = (Futurefinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Call Optionsscheinen) 
 

bzw. 
 
E = (Basiskurs – Futurefinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Put Optionsscheinen) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Optionsschein 
 
Futurefinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 3 b)) 
am Bewertungstag (Absatz 3 f))  
 
[Für die Berechnungen gemäß diesen Produktbedingungen entspricht jeweils ein Prozent 
[einem][•][EUR][USD][JPY][CHF][GBP][•]]. 
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Optionsscheinen 
wird als Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 3 i) genannten Verhältnis  
 
Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Optionsscheinen (Absatz 3 g)) 
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[Der Auszahlungsbetrag entspricht jedoch maximal dem in Absatz 3 i) genannten 
jeweiligen Höchstbetrag einer Serie von Optionsscheinen, umgerechnet in EUR.] 
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 3 j)).] 

 
3. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) [Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Optionsscheinen ist der von der 

Maßgeblichen Terminbörse täglich festgestellte und veröffentlichte Abrechnungspreis 
für den Maßgeblichen Future-Kontrakt am jeweiligen Bewertungstag. 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den jeweils Maßgeblichen Future-Kontrakt vorliegt (Absatz 
3 e)), dann wird der Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag ver-
schoben, an dem ein Referenzpreis wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an 
dem keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin 
an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die Emittentin auf der Grundlage 
des Berechnungsverfahrens, das üblicherweise zur Bestimmung des theoretischen 
Wertes (fair value) eines Future-Kontraktes angewendet wird, einen fiktiven 
Referenzpreis (der „Fiktive Referenzpreis“) festlegen, der dann als der maßgebliche 
Referenzpreis für die Berechnung des Auszahlungsbetrages gilt. 
 

c) Der „Maßgebliche Future-Kontrakt“ ist der [[am][im] • fällige [Euro-Bobl][Euro-
Bund][Euro-Buxl][•] Future-Kontrakt][ist der in Absatz 5 i) genannte „Maßgebliche 
Future-Kontrakt] an der Maßgeblichen Terminbörse (der „Basiswert“).  
 
Wenn sich das dem Maßgeblichen Future-Kontrakt zugrunde liegende Konzept nach 
Auffassung der Emittentin so wesentlich verändert hat, dass es nicht mehr 
vergleichbar ist mit dem am • [(Launch)] bestehenden Konzept des Maßgeblichen 
Future-Kontraktes oder sich der Zinssatz der fiktiven Schuldverschreibung des 
Bundes, die dem Maßgeblichen Future-Kontrakt zugrunde liegt, ändert, wird der 
Basiskurs, und/oder gegebenenfalls andere Bestimmungen dieser 
Produktbedingungen so angepasst, dass die wirtschaftliche Stellung der 
Optionsscheininhabers soweit wie möglich derjenigen vor der Anpassung entspricht. 
Eine solche Anpassung ist gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
d) Die „Maßgebliche Terminbörse“ ist die [EUREX Deutschland bzw. jeder Rechts-

nachfolger der EUREX Deutschland][•][in Absatz 5 i) genannte Maßgebliche Termin-
börse]. Für den Fall, dass an der [EUREX Deutschland][•] keine [Euro-Bobl][Euro-
Bund][Euro-Buxl][•] Future-Kontrakt mehr gehandelt werden, bestimmt die Emittentin 
eine andere Terminbörse als Maßgebliche Terminbörse. Die Bestimmung einer 
neuen Maßgeblichen Terminbörse ist gemäß § 7 bekannt zu machen. 
 

e) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 
des Future Kontraktes an der Maßgeblichen Terminbörse, sofern eine solche 
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Aussetzung oder Einschränkung nach Auffassung der Emittentin die Berechnung des 
Auszahlungsbetrages wesentlich beeinflußt. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

f) Der jeweilige Basiskurs einer Serie ist der in Absatz 3 i) genannte Kurs. 
 

g) Der „Bewertungstag“ einer Serie von Optionsscheinen ist der [jeweilige 
Ausübungstag (§ 3)][dem jeweiligen Ausübungstag (§ 3) folgende Bankarbeitstag, es 
sei denn der Ausübungstag fällt auf den letzten Tag der Ausübungsfrist. In diesem 
Fall ist der Bewertungstag der Ausübungstag].  

 
h) „Mindestzahl von Optionsscheinen“ Die Mindestzahl von Optionsscheinen beträgt für 

jede Serie von Optionsscheinen • Stück. 
 

i) Für jede Serie von Optionsscheinen gelten für die Begriffe „Basiskurs“, 
„Ausübungsfrist“, [„Höchstbetrag“,][„Maßgebliche Future-Kontrakt“,] „Maßgebliche 
Terminbörse“] und „Bezugsverhältnis“ die in der [nachstehenden][der diesen 
Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle genannten Angaben[.][:[wenn nicht in 
den Produktbedingungen voranstehenden Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen 
angegeben] 
 

Typ [WKN] [/] [ISIN] Basiskurs [Maßgeblicher 
Future-Kontrakt] 

[Maßgebliche 
Terminbörse] 

Ausübungsfrist [Höchstbetrag] Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • 
      ] 

[j) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag 
kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese 
ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier 
von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser Briefkurse.] 

 
4. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
5. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 
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§ 3 
Ausübung 

 
1. Das Optionsrecht kann in der Ausübungsfrist entsprechend nachstehenden Absätzen 2 

und 3 ausgeübt werden. Das Optionsrecht gilt ohne die in den Absätzen 2 und 3 
genannten Voraussetzungen am letzten Tag der Ausübungsfrist als ausgeübt, falls der 
Auszahlungsbetrag zu diesem Zeitpunkt ein positiver Betrag ist (die „Automatische 
Ausübung“). 

 
2. Außer im Falle der Automatischen Ausübung können die Optionsscheine jeweils nur für 

die in § 2 Absatz 3 g) genannte Mindestzahl von Optionsscheinen oder für ein ganz-
zahliges Vielfaches davon ausgeübt werden. 

 
Die Ausübung von weniger als der Mindestzahl der Optionsscheine ist ungültig. Eine 
Ausübung von mehr als der Mindestzahl der Optionsscheine, die nicht ein ganzzahliges 
Vielfaches der Mindestzahl ist, gilt als Ausübung der nächstkleineren Anzahl von 
Optionsscheinen, die der Mindestzahl oder einem ganzzahligen Vielfachen der Mindest-
zahl entspricht. Überschüssige Optionsscheine werden auf Kosten und Gefahr des 
Optionsscheininhabers an diesen zurück übertragen.  

 
3. Um das Optionsrecht wirksam auszuüben, muss der Optionsscheininhaber um oder vor 

10.00 Uhr vormittags (Düsseldorfer Zeit) an einem Bankarbeitstag innerhalb der 
Ausübungsfrist [mit Ausnahme des Tages der Hauptversammlung der Gesellschaft][mit 
Ausnahme •] 

 
iii. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die 

„Ausübungserklärung“) und 
 
iv. die Optionsscheine an die Zahlstelle (§ 5) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Optionsscheine aus dem 
gegebenenfalls bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) durch 
Übertragung der Optionsscheine auf das Konto der Zahlstelle bei [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer]. 

 
Die Ausübungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Optionsscheininhabers oder seines zur 

Ausübung Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Optionsscheine, für die das Optionsrecht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Optionsscheine, für die das Optionsrecht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Der Tag innerhalb der Ausübungsfrist, an dem die vorgenannten Voraussetzungen erfüllt 
sind, ist der „Ausübungstag“ im Sinne dieser Produktbedingungen. Im Falle 
automatischer Ausübung ist der letzte Tag der Ausübungsfrist der Ausübungstag. 

 
4. Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  
 
5. Die Emittentin wird nach wirksamer Ausübung des Optionsrechts den 

Optionsscheininhabern den Auszahlungsbetrag nicht später als am [fünften][•] 
Bankarbeitstag nach dem Bewertungstag durch Überweisung auf das bei der 
Optionsausübung vom Optionsscheininhaber benannte EUR-Konto zahlen. 
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Im Falle der Automatischen Ausübung wird die Emittentin den Auszahlungsbetrag nicht 
später als am [fünften][•] Bankarbeitstag nach dem Bewertungstag an [die Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Gutschrift auf die Konten der Hinterleger 
der Optionsscheine bei der Clearstream Banking AG überweisen.  

 
§ 4 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Optionsscheininhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 

 
4. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Optionsscheine nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle 
Verpflichtungen der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer 
derartigen Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue 
Emittentin“ genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und 
kann alle sich für die Emittentin aus den Optionsscheinen ergebenden Rechte und 
Befugnisse mit derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen 
Produktbedingungen als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer 
wiederholten Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit 
von ihren Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als 
Schuldnerin aus den Optionsscheinen befreit. Bei einer derartigen Übernahme 
bezeichnet das Wort „Emittentin“ in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen 
(außer in diesem § 6) die Neue Emittentin. 

 
5. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

d) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Optionsscheininhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
e) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Optionsscheininhaber die Erfüllung aller von der 
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Neuen Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der 
Text dieser Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
f) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
6. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Optionsscheine betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Optionsscheininhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der 
Optionsscheine. Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Optionsscheine mit ihrem Zugang als bewirkt.][werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Optionsscheine zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine 
Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem 
Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts 
anderes vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen 
keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 8 
Schlussbestimmungen 

 
6. Form und Inhalt der Optionsscheine sowie die Rechte und Pflichten der 

Optionsscheininhaber, der Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin 
bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
7. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
8. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
9. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Optionsscheinen ist Düsseldorf. 

 
10. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

c) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
d) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Optionsscheine zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
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der Optionsscheine zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der 
Optionsscheine nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser 
Produktbedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-]Turbo-Zertifikate auf Zinsterminkontrakte 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Zertifikate werden vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 am Fälligkeitstag 

(Absatz 5 b)) eingelöst.  
 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (Futurefinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – Futurefinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 

 
Futurefinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 d)) 
am Bewertungstag (Absatz 5 c))  
 
[Für die Berechnungen gemäß diesen Produktbedingungen entspricht jeweils ein Prozent 
[einem][•][EUR][USD][JPY][CHF][GBP][•]]. 
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 5 i) genannten Verhältnis  
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[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 j)).]  
 
Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Zertifikaten (Absatz 5 i)) 

 
3. Falls zu irgendeinem Zeitpunkt innerhalb des Zeitraumes vom [Ausgabetag][•] bis zum 

Bewertungstag (jeweils einschließlich) an einem Tag an dem keine Marktstörung vorliegt 
der von der Maßgeblichen Terminbörse (Absatz 5 f)) fortlaufend festgestellte und 
veröffentlichte Kurs des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes (Absatz 5 e)), die 
jeweils geltende Knock-Out-Barriere (Absatz 5 g)) erreicht oder unterschreitet (im Falle 
von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-
Zertifikaten) (das „Knock-Out-Ereignis“) [gelten die Zertifikate als eingelöst][entfällt der 
Anspruch nach Absatz 2. 
 
Stattdessen hat der Zertifikatsinhaber das Recht, von der Emittentin innerhalb von fünf 
(5) Bankarbeitstagen nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, aber nicht später als bis 
zum fünften (5.) Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag (die „Andienungsfrist“) nach 
Maßgabe der Bestimmungen in Absatz 4 den Ankauf der von ihm gehaltenen Zertifikate 
zu verlangen (das „Andienungsrecht“).] 
 
Die Höhe des von der Emittentin [nach wirksamer Ausübung des Andienungsrechts] zu 
zahlenden [Kaufpreises][Auszahlungsbetrages] für ein Zertifikat wird von der Emittentin 
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) bestimmt und [beträgt mindestens dem mit dem 
Bezugsverhältnis multiplizierten Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte 
Kurs des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes innerhalb eines Zeitraumes von drei 
Stunden nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, in denen ein Kurs für den Basiswert an 
der Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird, den jeweils geltenden Basis-
kurs überschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im Falle von 
Turbo-Put-Zertifikaten)][wird in der Regel 1/10 Eurocent pro Zertifikat nicht übersteigen]. 
 

4. [Zur Ausübung des Andienungsrechtes muss der Zertifikatsinhaber innerhalb der 
Andienungsfrist bei der Emittentin ein formloses, schriftliches Verkaufs- und 
Übereignungsangebot (das „Verkaufs- und Übereignungsangebot“) abgeben und die 
Zertifikate an die Zahlstelle liefern. Das Verkaufs- und Übereignungsangebot muss 
enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikateininhabers oder seines zur 

Ausübung Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Nach vollständiger Erfüllung der vorstehend genannten Voraussetzungen ist die 
Emittentin verpflichtet, das oben genannte Verkaufs- und Übereignungsangebot anzu-
nehmen. Die Annahme erfolgt dadurch, dass die Emittentin den von ihr festgelegten 
Kaufpreis unverzüglich auf das in dem Verkaufs- und Übereignungsangebot zu 
benennende Konto überweist. 

 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.][In dieser Variante gestrichen] 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 
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a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 i) 

genannte Tag bzw., falls dieser Tag kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende 
Bankarbeitstag.  

 
c) Der „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 i) genannte Tag.  

 
d) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der von der 

Maßgeblichen Terminbörse täglich festgestellte und veröffentlichte Abrechnungspreis 
für den Maßgeblichen Future-Kontrakt am jeweiligen Bewertungstag. 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den jeweils Maßgeblichen Future-Kontrakt vorliegt (Absatz 
5 e)), dann wird der Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag ver-
schoben, an dem ein Referenzpreis wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an 
dem keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin 
an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die Emittentin auf der Grundlage 
des Berechnungsverfahrens, das üblicherweise zur Bestimmung des theoretischen 
Wertes (fair value) eines Future-Kontraktes angewendet wird, einen fiktiven 
Referenzpreis (der „Fiktive Referenzpreis“) festlegen, der dann als der maßgebliche 
Referenzpreis für die Berechnung des Auszahlungsbetrages gilt. 
 

e) Der „Maßgebliche Future-Kontrakt“ ist der [[am][im] • fällige [Euro-Bobl][Euro-
Bund][Euro-Buxl][•] Future-Kontrakt][ist der in Absatz 5 i) genannte „Maßgebliche 
Future-Kontrakt] an der Maßgeblichen Terminbörse (der „Basiswert“).  
 
Wenn sich das dem Maßgeblichen Future-Kontrakt zugrunde liegende Konzept nach 
Auffassung der Emittentin so wesentlich verändert hat, dass es nicht mehr 
vergleichbar ist mit dem am • [(Launch)] bestehenden Konzept des Maßgeblichen 
Future-Kontraktes oder sich der Zinssatz der fiktiven Schuldverschreibung des 
Bundes, die dem Maßgeblichen Future-Kontrakt zugrunde liegt, ändert, wird der 
Basiskurs, die Knock-Out-Barriere und/oder gegebenenfalls andere Bestimmungen 
dieser Produktbedingungen so angepasst, dass die wirtschaftliche Stellung der 
Zertifikatsinhaber soweit wie möglich derjenigen vor der Anpassung entspricht. Eine 
solche Anpassung ist gemäß § 6 bekannt zu machen. 

 
f) Die „Maßgebliche Terminbörse“ ist die [EUREX Deutschland bzw. jeder Rechts-

nachfolger der EUREX Deutschland][•][in Absatz 5 i) genannte Maßgebliche Termin-
börse]. Für den Fall, dass an der [EUREX Deutschland][•] keine [Euro-Bobl][Euro-
Bund][Euro-Buxl][•] Future-Kontrakt mehr gehandelt werden, bestimmt die Emittentin 
eine andere Terminbörse als Maßgebliche Terminbörse. Die Bestimmung einer 
neuen Maßgeblichen Terminbörse ist gemäß § 6 bekannt zu machen. 

 
g) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht dem in 

Absatz 5 i) genannten Kurs. 
 

h) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 
des Future Kontraktes an der Maßgeblichen Terminbörse, sofern eine solche 
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Aussetzung oder Einschränkung nach Auffassung der Emittentin die Berechnung des 
Auszahlungsbetrages wesentlich beeinflußt. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 

 
i) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe [„Maßgeblicher Future-

Kontrakt“,] [„Maßgebliche Terminbörse“,] „Basiskurs“, „Knock-Out-Barriere“, 
„Fälligkeitstag“, „Bewertungstag“ und „Bezugsverhältnis“ die in der 
[nachstehenden][der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle 
genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden 
Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiskurs Knock-Out-

Barriere  
Bewertungs-

tag 
Fälligkeits-

tag 
 

[Maß-
geblicher 
Future-

Kontrakt] 

[Maß-
gebliche 
Termin-
börse] 

[Uhrzeit am 
Ausgabetag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • • 
] 
[j) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 6 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag 
kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese 
ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier 
von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 4) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 



 

 216 

§ 4 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 6 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 5 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 6 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 5, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 5) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 6 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 5 erneut 

Anwendung. 
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§ 6 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Der Eintritt des Knock-Out-Ereignisses wird lediglich 
auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über 
einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus liegende Knock-Out-Ereignisse können bei der 
Emittentin kostenfrei angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über 
einen längeren Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die 
Bekanntmachung ersatzweise in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an 
denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag 
ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten 
Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts anderes 
vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine 
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 7 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  
 

b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 
Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  

 
wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
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nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 6 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-]Endlos-[Smart-]Turbo-Zertifikate auf Zinsterminkont rakte mit Roll-Over 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Endlos-[Smart-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & 

Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine 
Inhaber-Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream 
Banking AG, Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Jeder Zertifikatsinhaber hat das Recht, von der Emittentin die Einlösung der Zertifikate zu 

verlangen. Die Einlösung kann nur gemäß den in Absatz 2 und 3 enthaltenen 
Bestimmungen und nur zu einem Einlösungstermin gefordert werden. „Einlösungstermin“ 
ist – vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 Absatz 1 letzter Satz – [jeder letzte 
Bankarbeitstag der Monate • eines jeden Jahres ab dem Monat •][•]. 

 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (Futurefinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – Futurefinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 

 
Futurefinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 c)) 
am Bewertungstag (Absatz 5 b))  

 
[Für die Berechnungen gemäß diesen Produktbedingungen entspricht jeweils ein Prozent 
[einem][•][EUR][USD][JPY][CHF][GBP][•]]. 
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Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 5 l) genannten Verhältnis  
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 m)).]  
 
Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Zertifikaten (Absatz 5 l)) 
 
Der jeweilige Basiskurs einer Serie von Zertifikaten entspricht am • (der „Ausgabetag“) 
dem in Absatz 5 l) genannten Kurs. Er verändert sich an [jedem Kalendertag][•] während 
eines Anpassungszeitraumes (Absatz 5 f)) um den Anpassungsbetrag. Der jeweilige 
„Anpassungsbetrag“ einer Serie von Zertifikaten für den jeweiligen Anpassungszeitraum 
ist der [Basiskurs][•] [an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden 
Anpassungstag (Absatz 5 h))][•], multipliziert mit dem in diesem Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsprozentsatz (Absatz 5 f)). Der sich für jeden Kalendertag 
ergebende Basiskurs wird kaufmännisch auf [zwei][vier][•] Nachkommastellen 
[•]gerundet[, wobei jedoch der Berechnung des jeweils nachfolgenden Basiskurses der 
ungerundete Basiskurs des Vortages zugrunde gelegt wird]. Für den ersten 
Anpassungszeitraum ist der [Basiskurs am Ausgabetag][•] für die vorstehenden 
Berechnungen maßgeblich.  
 
Der Basiskurs am Anpassungstag eines jeden Anpassungszeitraumes errechnet sich 
jeweils aus dem Basiskurs des letzten Kalendertages des vorangegangenen 
Anpassungszeitraumes zuzüglich des im vorangegangenen Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsbetrages. 

 
3. [regular:][Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] der von der 

Maßgeblichen Terminbörse (Absatz 5 e)) fortlaufend festgestellte und veröffentlichte Kurs 
des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes (Absatz 5 d)), die jeweils geltende Knock-
Out-Barriere (Absatz 5 j)) erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten), (das 
„Knock-Out-Ereignis“), gelten die Zertifikate als eingelöst. 
 
Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate[, mindestens aber dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten 
Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle 
von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte Kurs des jeweils Maßgeblichen Future-
Kontraktes innerhalb eines Zeitraumes von drei Stunden nach Eintritt des Knock-Out-Er-
eignisses, in denen ein Kurs für den jeweils Maßgeblichen Future-Kontrakt an der Maß-
geblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird, den jeweils geltenden Maßgeblichen 
Future-Kontrakt überschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet 
(im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten)]. Der Einlösungstermin ist in diesem Falle der fünfte 
(5.) Bankarbeitstag nach dem Tag, an dem das Knock-Out-Ereignis eingetreten ist.] 
 
[Smart:][Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] der von der 
Maßgeblichen Terminbörse (Absatz 5 e)) fortlaufend festgestellte und veröffentlichte Kurs 
des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes (Absatz 5 d)) den jeweils geltenden Basis-
kurs erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder 
überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) oder der zuletzt festgestellte und ver-
öffentlichte Kurs des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes der Maßgeblichen Börse 
(der „Schlusskurs“) die Knock-Out-Barriere (Absatz 5 j)) erreicht oder unterschreitet (im 
Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-
Put-Zertifikaten) (jeweils ein „Knock-Out-Ereignis“), gelten die Zertifikate als eingelöst. 
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Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate. Der Einlösungstermin ist in diesem Falle der fünfte (5.) 
Bankarbeitstag nach dem Tag, an dem das Knock-Out-Ereignis eingetreten ist.] 
 

4. Um die Einlösung der Zertifikate zu einem Einlösungstermin zu verlangen, muss der 
Zertifikatsinhaber spätestens am [zehnten][•] Bankarbeitstag vor dem verlangten 
Einlösungstermin  

 
i. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die „Einlösungs-

erklärung“) und 
 
ii. die Zertifikate an die Zahlstelle (§ 5) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Zertifikate aus dem gegebenenfalls 
bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) durch Übertragung der 
Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer]. 

 
Die Einlösungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikateinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  
 
Eine in Bezug auf einen bestimmten Einlösungstermin abgegebene Einlösungserklärung 
ist nichtig, wenn sie nach Ablauf des [zehnten][•] Bankarbeitstages vor diesem 
Einlösungstermin eingeht. Werden die Zertifikate, auf die sich eine Einlösungserklärung 
bezieht, nicht oder nicht rechtzeitig an die Zahlstelle geliefert, so ist die Einlösungs-
erklärung nichtig. Weicht die in der Einlösungserklärung genannte Zahl von Zertifikaten, 
für die die Einlösung beantragt wird, von der Zahl der an die Zahlstelle übertragenen 
Zertifikate ab, so gilt die Einlösungserklärung nur für die der kleineren der beiden Zahlen 
entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige überschüssige Zertifikate 
werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an diesen zurück übertragen. 
 
Nach wirksamer Einreichung von Zertifikaten zur Einlösung wird die Emittentin 
veranlassen, dass der Auszahlungsbetrag der Zahlstelle zur Verfügung gestellt wird, die 
diesen am jeweiligen Einlösungstermin auf ein in der Einlösungserklärung vom 
Zertifikatsinhaber benanntes Konto überwiesen wird.  
 
Mit der Einlösung der Zertifikate am jeweiligen Einlösungstermin erlöschen alle Rechte 
aus den eingelösten Zertifikaten. 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 

b) Der „Bewertungstag“ ist der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen 
Einlösungstermin. 
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c) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der von der 

Maßgeblichen Terminbörse täglich festgestellte und veröffentlichte Abrechnungspreis 
für den Maßgeblichen Future-Kontrakt am jeweiligen Bewertungstag. 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den jeweils Maßgeblichen Future-Kontrakt vorliegt (Absatz 
5 k)), dann wird der Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag 
verschoben, an dem ein Referenzpreis wieder festgestellt und veröffentlicht wird und 
an dem keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin 
an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die Emittentin auf der Grundlage 
des Berechnungsverfahrens, das üblicherweise zur Bestimmung des theoretischen 
Wertes (fair value) eines Future-Kontraktes angewendet wird, einen fiktiven 
Referenzpreis (der „Fiktive Referenzpreis“) festlegen, der dann als der maßgebliche 
Referenzpreis für die Berechnung des Auszahlungsbetrages gilt. 
 

d) Der „Maßgebliche Future-Kontrakt“ ist, vorbehaltlich der Bestimmungen in Satz 2, der 
[[am][im] • fällige [Euro-Bobl][Euro-Bund][Euro-Buxl][•] Future-Kontrakt][ist der in 
Absatz 5 l) genannte Maßgebliche Future-Kontrakt] an der Maßgeblichen 
Terminbörse (der „Basiswert“). An einem von der Emittentin jeweils festzusetzenden 
Bankarbeitstag innerhalb einer Frist von [•][fünf] Bankarbeitstagen vor dem Fällig-
keitstermin des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes (der „Future-Roll-Over 
Termin“) verliert dieser als Basiswert der Zertifikate seine Gültigkeit und wird durch 
den nächstfälligen [Euro-Bobl][Euro-Bund][Euro-Buxl][•] Future-Kontrakt mit einer 
Restlaufzeit von mindestens [3][•] Monaten ersetzt, der von diesem Zeitpunkt an als 
der Maßgebliche Future-Kontrakt für die Bewertung der Zertifikate heranzuziehen ist 
(das „Future-Roll-Over Ereignis“). 
 
Im Falle des Eintritts eines Future-Roll-Over-Ereignisses werden der Basiskurs und 
die Knockout-Schwelle mit Wirkung vom Future-Roll-Over Termin nach der folgenden 
Formel angepasst (die „Future-Roll-Over Anpassung“): 
 
A = B – (C – D) + (Roll-Over-Kosten) (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) 
 
bzw. 
 
A = B – (C – D) – (Roll-Over-Kosten) (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) 
 
wobei 
 
A = der angepasste Basiskurs bzw. die angepasste Knock-Out-Barriere 
 
B = der jeweils an dem Tag vor dem Future Roll-Over-Termin gültige Basiskurs bzw. 
Knock-Out-Barriere, 
 
C = der Referenzpreis des bisherigen Maßgeblichen Future-Kontrakts am Future 
Roll-Over-Termin 
 
D = der Referenzpreis des neuen Maßgeblichen Future-Kontrakts am Future Roll-
Over-Termin 
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Roll-Over-Kosten = die von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter 
Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten festgelegten Kosten 
der jeweiligen Future-Roll-Over-Anpassung 
 
Wenn sich das dem Maßgeblichen Future-Kontrakt zugrunde liegende Konzept nach 
Auffassung der Emittentin so wesentlich verändert hat, dass es nicht mehr 
vergleichbar ist mit dem am • [(Launch)] bestehenden Konzept des Maßgeblichen 
Future-Kontraktes oder sich der Zinssatz der fiktiven Schuldverschreibung des 
Bundes, die dem Maßgeblichen Future-Kontrakt zugrunde liegt, ändert, wird der 
Basiskurs, die Knock-Out-Barriere und/oder gegebenenfalls andere Bestimmungen 
dieser Produktbedingungen so angepasst, dass die wirtschaftliche Stellung der 
Zertifikatsinhaber soweit wie möglich derjenigen vor der Anpassung entspricht. Eine 
solche Anpassung ist gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
e) Die „Maßgebliche Terminbörse“ ist die [EUREX Deutschland bzw. jeder 

Rechtsnachfolger der EUREX Deutschland][•][in Absatz 5 l) genannte Maßgebliche 
Terminbörse]. Für den Fall, dass an der [EUREX Deutschland][•] keine [Euro-
Bobl][Euro-Bund][Euro-Buxl][•] Future-Kontrakt mehr gehandelt werden, bestimmt die 
Emittentin eine andere Terminbörse als Maßgebliche Terminbörse. Die Bestimmung 
einer neuen Maßgeblichen Terminbörse ist gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
f) Der in einem Anpassungszeitraum anwendbare jeweilige „Anpassungsprozentsatz“ 

einer Serie von Zertifikaten besteht aus der Summe aus dem (i) auf der [Reuters][•]-
Seite • (oder einer diese ersetzenden Seite) veröffentlichten Zinssatz (der 
„Referenzzinssatz“) an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden 
Anpassungstag und (ii) dem in dem betreffenden Anpassungszeitraum geltenden 
Zinsbereinigungsfaktor (Absatz 5 i)), das Ergebnis dividiert durch 365. Der jeweilige 
Anpassungsprozentsatz einer Serie von Zertifikaten für den ersten Anpassungs-
zeitraum entspricht dem in Absatz 5 l) genannten Prozentsatz. 

 
g) Ein „Anpassungszeitraum“ ist der Zeitraum vom Ausgabetag bis zum ersten 

Anpassungstag (ausschließlich) und jeder folgende Zeitraum von einem 
Anpassungstag (einschließlich) bis zum jeweils nächstfolgenden Anpassungstag 
(ausschließlich). 

 
h) Ein „Anpassungstag“ für die monatliche Berechnung des im Rahmen der Regulären 

Anpassung des Basispreises zu verwendenden Anpassungsbetrages sowie der 
monatlichen Anpassung der Knock-Out-Barriere ist der • Kalendertag eines jeden 
Monats bzw., falls dieser Tag kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende Bank-
arbeitstag. Der erste Anpassungstag ist der [in Absatz 5 l) genannte Tag][•]. 

 
i) Der „Zinsbereinigungsfaktor“ ist ein von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 

BGB) unter Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten für einen 
Anpassungszeitraum festgelegter Zinssatz. 

 
j) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht, 

vorbehaltlich einer Future-Roll-Over-Anpassung gemäß § 2 Absatz 5 d), für den 
ersten Anpassungszeitraum dem in Absatz 5 l) genannten Kurs. Für jeden weiteren 
Anpassungszeitraum wird die Knock-Out-Barriere an dem in diesen Anpassungs-
zeitraum fallenden Anpassungstag von der Emittentin unter Berücksichtigung der 
jeweils herrschenden Marktgegebenheiten (insbesondere unter Berücksichtigung der 
Volatilität) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegt sowie gemäß der oben 
beschriebenen Future-Roll-Over-Anpassung angepasst. 

 
k) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

des Future Kontraktes an der Maßgeblichen Terminbörse, sofern eine solche 
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Aussetzung oder Einschränkung nach Auffassung der Emittentin die Berechnung des 
Auszahlungsbetrages wesentlich beeinflußt. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

l) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe [„Maßgeblicher Future-
Kontrakt“,] [„Maßgebliche Terminbörse“,] „Basiskurs“, „Knock-Out-Barriere“, „An-
passungsprozentsatz“,[ „erster Anpassungstag“,] und „Bezugsverhältnis“ die in der 
[nachstehenden][der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle 
genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden 
Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiskurs [in 
Währung][a
m Ausgabe-
tag][ Datum] 

Knock-Out-
Barriere[in 
Währung] 
[im ersten 

Anpassungs
zeitraum] 

[alternativer 
Zeitraum] 

Anpas-
sungs-

prozentsatz 
im ersten 
Anpas-
sungs-

zeitraum 

[(anfäng-
licher) Maß-

geblicher 
Future-

Kontrakt] 

[Maß-
gebliche 
Termin-
börse] 

[Uhrzeit am 
Ausgabetag] 

erster 
Anpas-

sungstag 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • • 
] 
[m) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte Brief-
kurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am Bewert-
ungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der Maß-
geblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag kein 
EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese 
ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier 
von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Ordentliches Kündigungsrecht der Emittentin  
 
1. Die Emittentin ist berechtigt, jeweils zum • [eines jeden] [jedes •. (•)] [Jahres][Monats][•], 

erstmals zum • (jeweils ein „Kündigungstermin“), die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht 
teilweise zu kündigen. 
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2. Die Kündigung durch die Emittentin ist mindestens • [Tage][Bankarbeitstage] vor dem 
jeweiligen Kündigungstermin gemäß § 7 bekannt zu machen. Die Bekanntmachung ist 
unwiderruflich und muss den Kündigungstermin nennen. 

 
3. Im Falle der Kündigung durch die Emittentin erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

gemäß § 2 Absatz 2, wobei der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Kündigungs-
termin als Bewertungstag gilt. 

 
4. Sämtliche im Falle der Kündigung durch die Emittentin gemäß den Produktbedingungen 

zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle 
die zahlbaren Beträge [der Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] 
zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber überweist. 

 
5. Das Recht der Zertifikatsinhaber, die Einlösung der Zertifikate zu den jeweiligen 

Einlösungsterminen zu verlangen, wird durch die Kündigung der Emittentin nicht berührt. 
 
 

§ 4 
Transfer 

 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
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den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 6) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 
 

b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 
unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die Clear-
stream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber der 
Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit gesetzlich 
erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen veröffentlicht, an 
denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag 
ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten 
Veröffentlichung) als erfolgt.]][Die [täglichen][/][•] Anpassungen und der Eintritt des Knock-
Out-Ereignisses werden lediglich auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite ausgewiesen. 
Die Archivierung erfolgt über einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus liegende 
Anpassungen bzw. Knock-Out-Ereignisse können bei der Emittentin kostenfrei angefragt 
werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über einen längeren Zeitraum als • 
Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die Bekanntmachung ersatzweise in einem 
überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel 
zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren 
Mitteilungen mit dem Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen 
Produktbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur 
zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 8 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
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Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  
 

b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 
Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  

 
wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-]Turbo-Zertifikate auf Rohstoffe 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit  

 
1. Die Zertifikate werden vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 am Fälligkeitstag 

(Absatz 5 c)) eingelöst.  
 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (AUfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – AUfinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 

 
AUfinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 e)) am 
Bewertungstag (Absatz 5 d))  
 
Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Zertifikaten (Absatz 5 h)) 
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 5 h) genannten Verhältnis  
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[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 i)).] 

 
3. Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] der am International 

Interbank Spot Market wahrgenommene [und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite 
•][•] oder einer diese Seite ersetzenden Seite veröffentlichte] Bid-Preis (im Falle von 
Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. Ask-Preis (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) für den 
Basiswert die Knock-Out-Barriere (Absatz 5 g)) erreicht oder unterschreitet (im Falle von 
Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-
Zertifikaten), (das „Knock-Out-Ereignis“) [gelten die Zertifikate als eingelöst][entfällt der 
Anspruch nach Absatz 2. 
 
Stattdessen hat der Zertifikatsinhaber das Recht, von der Emittentin innerhalb von fünf 
(5) Bankarbeitstagen nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, aber nicht später als bis 
zum fünften (5.) Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag (die „Andienungsfrist“) nach Maß-
gabe der Bestimmungen in Absatz 4 den Ankauf der von ihm gehaltenen Zertifikate zu 
verlangen (das „Andienungsrecht“).] 

 
Die Höhe des von der Emittentin [nach wirksamer Ausübung des Andienungsrechts] zu 
zahlenden [Kaufpreises][Auszahlungsbetrages] für ein Zertifikat wird von der Emittentin 
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) bestimmt und [beträgt mindestens aber dem mit 
dem Bezugsverhältnis multiplizierten Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte am 
International Interbank Spot Market wahrgenommene [und auf der [Reuters-Seite 
•][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese Seite ersetzenden Seite veröffentlichte] Bid-
Preis (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. Ask-Preis (im Falle von Turbo-Put-
Zertifikaten) für den Basiswert innerhalb eines Zeitraumes von drei Stunden nach Eintritt 
des Knock-Out-Ereignisses, den jeweils geltenden Basiskurs überschreitet (im Falle von 
Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten)][wird in 
der Regel 1/10 Eurocent pro Zertifikat nicht übersteigen]. 
 

4. [Zur Ausübung des Andienungsrechtes muss der Zertifikatsinhaber innerhalb der 
Andienungsfrist bei der Emittentin ein formloses, schriftliches Verkaufs- und 
Übereignungsangebot (das „Verkaufs- und Übereignungsangebot“) abgeben und die 
Zertifikate an die Zahlstelle liefern. Das Verkaufs- und Übereignungsangebot muss 
enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikateinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Nach vollständiger Erfüllung der vorstehend genannten Voraussetzungen ist die 
Emittentin verpflichtet, das oben genannte Verkaufs- und Übereignungsangebot anzu-
nehmen. Die Annahme erfolgt dadurch, dass die Emittentin den von ihr festgelegten 
Kaufpreis unverzüglich auf das in dem Verkaufs- und Übereignungsangebot zu 
benennende Konto überweist. 

 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.][In dieser Variante gestrichen] 
 

5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 
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a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 
allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 

 
b) Der jeweilige „Basiswert“ einer Serie von Zertifikaten ist derin Absatz 5 h) genannte 

Rohstoff. 
 
c) Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 h) 

genannte Tag bzw., falls dieser Tag kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende 
Bankarbeitstag.  

 
d) Der „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 h) genannte Tag. 

 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswertes nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Basiswert vorliegt (Absatz 5 f)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Basiswertes wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem 
keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin 
an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die Emittentin – gegebenenfalls 
nach Beratung mit einem unabhängigen Sachverständigen, wenn dies die Emittentin 
als notwendig erachtet – unter Berücksichtigung der an dem Bewertungstag 
herrschenden Marktgegebenheiten den Referenzpreis zu dem Bewertungszeitpunkt 
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) schätzen. 
 

e) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der erste am 
Bewertungstag auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese Seite 
ersetzenden Seite als [[•] in [USD][•] veröffentlichte Kassakurs (spot fixing) für] [eine 
Feinunze des Basiswertes (fine troy ounce, 31,1035 g)][•]. 

 
f) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

des Basiswerts am Interbankenmarkt für Rohstoffe oder die Aussetzung oder die 
Einschränkung des Handels von auf den Preis des Basiswertes bezogenen Termin-
kontrakten oder Optionskontrakten an der Terminbörse mit dem größten Handels-
volumen in auf den Preis des Basiswert bezogenen Terminkontrakten oder Options-
kontrakten. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 

 
g) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht dem in 

Absatz 5 h) genannten Kurs. 
 

h) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe „Basiskurs“, „Knock-Out-
Barriere“, „Fälligkeitstag“, „Bewertungstag“ und „Bezugsverhältnis“ die in der 
[nachstehenden][der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle 
genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden 
Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen angegeben] 
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Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiskurs [in 

•] 
Knock-Out-

Barriere [in •] 
Bewertungs-

tag 
Fälligkeitstag 

 
[Basiswert] 

[je eine Fein-
unze] 

[Uhrzeit am 
Ausgabetag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • 
] 

[i) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot Market 
quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer von der 
Emittentin gemäß § 6 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte Briefkurs für 
EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am Bewertungstag zu 
dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen 
Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag kein EUR/•-
Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese ersetzenden 
Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier von ihr nach 
billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken auffordern, ihr den 
Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der Referenzpreis des 
Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Der 
Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 4) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 4 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 6 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
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§ 5 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 6 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen Über-
nahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ genannt) 
der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle sich für die 
Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit derselben 
Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen als 
Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 5, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 5) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 6 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 5 erneut 

Anwendung. 
 

§ 6 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.][werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Der Eintritt des Knock-Out-Ereignisses wird lediglich 
auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über 
einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus liegende Knock-Out-Ereignisse können bei der 
Emittentin kostenfrei angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über 
einen längeren Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die 
Bekanntmachung ersatzweise in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an 
denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag 
ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten 
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Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts anderes 
vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine 
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 7 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 6 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-]Endlos-Turbo-Zertifikate auf Rohstoffe 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Endlos-Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & 

Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine 
Inhaber-Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream 
Banking AG, Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Jeder Zertifikatsinhaber hat das Recht, von der Emittentin die Einlösung der Zertifikate zu 

verlangen. Die Einlösung kann nur gemäß den in Absatz 2 und 3 enthaltenen 
Bestimmungen und nur zu einem Einlösungstermin gefordert werden. „Einlösungstermin“ 
ist – vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 Absatz 1 letzter Satz – [jeder letzte 
Bankarbeitstag der Monate • eines jeden Jahres ab dem Monat •] [•]. 

 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (AUfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – AUfinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 

 
AUfinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 d)) am 
Bewertungstag (Absatz 5 c))  
 
Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Zertifikaten (Absatz 5 k)) 
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Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 5 k) genannten Verhältnis  
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 l)).]  
 
Der jeweilige Basiskurs einer Serie von Zertifikaten entspricht am • (der „Ausgabetag“) 
dem in Absatz 5 k) genannten Kurs. Er verändert sich an [jedem Kalendertag] [•] 
während eines Anpassungszeitraumes (Absatz 5 f)) um den Anpassungsbetrag. Der 
jeweilige „Anpassungsbetrag“ einer Serie von Zertifikaten für den jeweiligen Anpassungs-
zeitraum ist der [Basiskurs][•] [an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum 
fallenden Anpassungstag (Absatz 5 g))][•], multipliziert mit dem in diesem 
Anpassungszeitraum anwendbaren Anpassungsprozentsatz (Absatz 5 e)). Der sich für 
jeden Kalendertag ergebende Basiskurs wird kaufmännisch auf [zwei][vier][•] 
Nachkommastellen [•]gerundet[, wobei jedoch der Berechnung des jeweils 
nachfolgenden Basiskurses der ungerundete Basiskurs des Vortages zugrunde gelegt 
wird]. Für den ersten Anpassungszeitraum ist der [Basiskurs am Ausgabetag][•] für die 
vorstehenden Berechnungen maßgeblich.  
 
Der Basiskurs am Anpassungstag eines jeden Anpassungszeitraumes errechnet sich 
jeweils aus dem Basiskurs des letzten Kalendertages des vorangegangenen 
Anpassungszeitraumes zuzüglich des im vorangegangenen Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsbetrages. 

 
3. Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] der am International 

Interbank Spot Market wahrgenommene [und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite 
•][•] oder einer diese Seite ersetzenden Seite veröffentlichte] Bid-Preis (im Falle von 
Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. Ask-Preis (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) für den 
Basiswert die Knock-Out-Barriere (Absatz 5 i)) erreicht oder unterschreitet (im Falle von 
Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-
Zertifikaten), (das „Knock-Out-Ereignis“), gelten die Zertifikate als eingelöst. 
 
Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate[, mindestens aber dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten 
Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle 
von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte Kurs des Basiswertes innerhalb eines 
Zeitraumes von drei Stunden nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, in denen ein für 
den Basiswert am International Interbank Spot Market wahrgenommene [und auf der 
[Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese Seite ersetzenden Seite 
veröffentlichte] Bid-Preis (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. Ask-Preis (im Falle 
von Turbo-Put-Zertifikaten) den jeweils geltenden Basiskurs überschreitet (im Falle von 
Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten)][wird in 
der Regel 1/10 Eurocent pro Zertifikat nicht übersteigen]. Der Einlösungstermin ist in 
diesem Falle der fünfte (5.) Bankarbeitstag nach dem Tag, an dem das Knock-Out-
Ereignis eingetreten ist. 
 

4. Um die Einlösung der Zertifikate zu einem Einlösungstermin zu verlangen, muss der 
Zertifikatsinhaber spätestens am [zehnten][•] Bankarbeitstag vor dem verlangten 
Einlösungstermin  
 
i. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die 

„Einlösungserklärung“) und 
 
ii. die Zertifikate an die Zahlstelle (§ 5) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Zertifikate aus dem gegebenenfalls 
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bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) durch Übertragung der 
Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer]. 

 
Die Einlösungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikatsinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  
 
Eine in Bezug auf einen bestimmten Einlösungstermin abgegebene Einlösungserklärung 
ist nichtig, wenn sie nach Ablauf des [zehnten][•] Bankarbeitstages vor diesem Ein-
lösungstermin eingeht. Werden die Zertifikate, auf die sich eine Einlösungserklärung 
bezieht, nicht oder nicht rechtzeitig an die Zahlstelle geliefert, so ist die Einlösungs-
erklärung nichtig. Weicht die in der Einlösungserklärung genannte Zahl von Zertifikaten, 
für die die Einlösung beantragt wird, von der Zahl der an die Zahlstelle übertragenen 
Zertifikate ab, so gilt die Einlösungserklärung nur für die der kleineren der beiden Zahlen 
entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige überschüssige Zertifikate 
werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an diesen zurück übertragen. 
 
Nach wirksamer Einreichung von Zertifikaten zur Einlösung wird die Emittentin veran-
lassen, dass der Auszahlungsbetrag der Zahlstelle zur Verfügung gestellt wird, die 
diesen am jeweiligen Einlösungstermin auf ein in der Einlösungserklärung vom 
Zertifikatsinhaber benanntes Konto überwiesen wird.  
 
Mit der Einlösung der Zertifikate am jeweiligen Einlösungstermin erlöschen alle Rechte 
aus den eingelösten Zertifikaten. 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 
b) Der jeweilige „Basiswert“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 k) genannte 

Rohstoff. 
 

c) Der „Bewertungstag“ ist der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Einlösungs-
termin. 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Basiswert vorliegt (Absatz 5 j)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Basiswerts wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem 
keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
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veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin an diesem Tag eine Markt-
störung vor, dann wird die Emittentin – gegebenenfalls nach Beratung mit einem 
unabhängigen Sachverständigen, wenn dies die Emittentin als notwendig erachtet – 
unter Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden Marktgegebenheiten den 
Referenzpreis des Basiswerts nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) schätzen. 
 

d) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der erste am 
Bewertungstag auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese Seite 
ersetzenden Seite als [[•] in USD veröffentlichte Kassakurs (spot fixing) für eine 
Feinunze des Basiswertes (fine troy ounce, 31,1035 g)][•]. 

 
e) Der in einem Anpassungszeitraum anwendbare jeweilige „Anpassungsprozentsatz“ 

einer Serie von Zertifikaten besteht aus der Summe aus dem (i) auf der [Reuters][•] 
Seite • (oder einer diese ersetzenden Seite) veröffentlichten Zinssatz (der „Referenz-
zinssatz“) an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden Anpassungstag 
und (ii) dem in dem betreffenden Anpassungszeitraum geltenden Zinsbereinigungs-
faktor (Absatz 5 h)), das Ergebnis dividiert durch 365. Der jeweilige Anpassungs-
prozentsatz einer Serie von Zertifikaten für den ersten Anpassungszeitraum 
entspricht dem in Absatz 5 k) genannten Prozentsatz. 

 
f) Ein „Anpassungszeitraum“ ist der Zeitraum vom Ausgabetag bis zum ersten 

Anpassungstag (ausschließlich) und jeder folgende Zeitraum von einem Anpassungs-
tag (einschließlich) bis zum jeweils nächstfolgenden Anpassungstag (ausschließlich). 

 
g) Ein „Anpassungstag“ ist der • Kalendertag eines jeden Monats bzw., falls dieser Tag 

kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende Bankarbeitstag. Der erste Anpassungs-
tag ist der [in Absatz 5 k) genannte Tag][•]. 

 
h) Der „Zinsbereinigungsfaktor“ ist ein von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 

BGB) unter Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten für einen 
Anpassungszeitraum festgelegter Zinssatz. 

 
i) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht [für den 

ersten Anpassungszeitraum dem in Absatz 5 k) genannten Kurs. Für jeden weiteren 
Anpassungszeitraum wird die Knock-Out-Barriere an dem in diesen Anpassungs-
zeitraum fallenden Anpassungstag von der Emittentin unter Berücksichtigung der 
jeweils herrschenden Marktgegebenheiten (insbesondere unter Berücksichtigung der 
Volatilität) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegt][dem jeweiligen 
Basiskurs]. 

 
j) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

des Basiswerts am Interbankenmarkt für Rohstoffe oder die Aussetzung oder die 
Einschränkung des Handels auf den Preis des Basiswertes bezogenen 
Terminkontrakten oder Optionskontrakten an der Terminbörse mit dem größten 
Handelsvolumen in auf den Preis des Basiswertes bezogenen Terminkontrakten oder 
Optionskontrakten. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
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k) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe „Basiswert“, „Basiskurs“, 
„Knock-Out-Barriere“, „Anpassungsprozentsatz“,[ „erster Anpassungstag“,] 
[„Referenzpreis“] und „Bezugsverhältnis“ die in der [nachstehenden][der diesen 
Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle genannten Angaben[.][:[wenn nicht in 
den Produktbedingungen voranstehenden Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen 
angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiswert 

[jeweils eine 
Feinunze] 

Basiskurs 
[in 

Währung] 
[am 

Ausgabe-
tag][ Datum] 

[Knock-Out-
Barriere[in 
Währung] 
[im ersten 

Anpassungs
zeitraum][ 

[alternativer 
Zeitraum] 

Anpassungs
prozentsatz 
im ersten 

Anpassungs
zeitraum 

erster 
Anpassungs

tag 

[Referenz-
preis] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • 
] 
[l) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am Be-
wertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag 
kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese 
ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier 
von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Ordentliches Kündigungsrecht der Emittentin  
 
1. Die Emittentin ist berechtigt, jeweils zum • [eines jeden] [jedes •. (•)] [Jahres][Monats][•], 

erstmals zum • (jeweils ein „Kündigungstermin“), die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht 
teilweise zu kündigen. 

 
2. Die Kündigung durch die Emittentin ist mindestens • [Tage][Bankarbeitstage] vor dem 

jeweiligen Kündigungstermin gemäß § 7 bekannt zu machen. Die Bekanntmachung ist 
unwiderruflich und muss den Kündigungstermin nennen. 

 
3. Im Falle der Kündigung durch die Emittentin erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

gemäß § 2 Absatz 2, wobei der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Kündigungs-
termin als Bewertungstag gilt. 

 
4. Sämtliche im Falle der Kündigung durch die Emittentin gemäß den Produktbedingungen 

zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle 
die zahlbaren Beträge [der Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] 
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zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber überweist. 

 
5. Das Recht der Zertifikatsinhaber, die Einlösung der Zertifikate zu den jeweiligen 

Einlösungsterminen zu verlangen, wird durch die Kündigung der Emittentin nicht berührt. 
 

§ 4 
Transfer 

 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 6) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
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Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.][werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Die [täglichen][/][•] Anpassungen und der Eintritt des 
Knock-Out-Ereignisses werden lediglich auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite 
ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus 
liegende Anpassungen bzw. Knock-Out-Ereignisse können bei der Emittentin kostenfrei 
angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über einen längeren 
Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die Bekanntmachung ersatzweise 
in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an denen die Zertifikate zum 
Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder 
bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in 
diesen Produktbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese Bekannt-
machungen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 8 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
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a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-]Turbo-Zertifikate auf Future-Kontrakte mit Roll-Ov er 
 

Produktbedingungen 
 

 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Zertifikate werden vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 am Fälligkeitstag 

(Absatz 5 b)) eingelöst.  
 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (Futurefinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – Futurefinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 

 
Futurefinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 d)) 
am Bewertungstag (Absatz 5 c))  
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 5 j) genannten Verhältnis  
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen Umrechnungs-
kurs (Absatz 5 k)).]  
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Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Zertifikaten (Absatz 5 j)) 

 
3. Falls zu irgendeinem Zeitpunkt innerhalb des Zeitraumes vom [Ausgabetag][•] bis zum 

Bewertungstag (jeweils einschließlich) an einem Tag an dem keine Marktstörung vorliegt 
der von der Maßgeblichen Terminbörse (Absatz 5 g)) fortlaufend festgestellte und ver-
öffentlichte Kurs des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes (Absatz 5 f)), die jeweils 
geltende Knock-Out-Barriere (Absatz 5 h)) erreicht oder unterschreitet (im Falle von 
Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-
Zertifikaten), (das „Knock-Out-Ereignis“) [gelten die Zertifikate als eingelöst][entfällt der 
Anspruch nach Absatz 2. 
 
Stattdessen hat der Zertifikatsinhaber das Recht, von der Emittentin innerhalb von fünf 
(5) Bankarbeitstagen nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, aber nicht später als bis 
zum fünften (5.) Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag (die „Andienungsfrist“) nach Maß-
gabe der Bestimmungen in Absatz 4 den Ankauf der von ihm gehaltenen Zertifikate zu 
verlangen (das „Andienungsrecht“).] 

 
Die Höhe des von der Emittentin [nach wirksamer Ausübung des Andienungsrechts] zu 
zahlenden [Kaufpreises][Auszahlungsbetrages] für ein Zertifikat wird von der Emittentin 
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) bestimmt und [beträgt mindestens dem mit dem 
Bezugsverhältnis multiplizierten Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte 
Kurs des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes innerhalb eines Zeitraumes von drei 
Stunden nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, in denen ein Kurs für den Basiswert an 
der Maßgeblichen Terminbörse festgestellt und veröffentlicht wird, den jeweils geltenden 
Basiskurs überschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im 
Falle von Turbo-Put-Zertifikaten)][wird in der Regel 1/10 Eurocent pro Zertifikat nicht 
übersteigen]. 
 

4. Zur Ausübung des Andienungsrechtes muss der Zertifikatsinhaber innerhalb der 
Andienungsfrist bei der Emittentin ein formloses, schriftliches Verkaufs- und Übereig-
nungsangebot (das „Verkaufs- und Übereignungsangebot“) abgeben und die Zertifikate 
an die Zahlstelle liefern. Das Verkaufs- und Übereignungsangebot muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikateininhabers oder seines zur 

Ausübung Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Nach vollständiger Erfüllung der vorstehend genannten Voraussetzungen ist die 
Emittentin verpflichtet, das oben genannte Verkaufs- und Übereignungsangebot 
anzunehmen. Die Annahme erfolgt dadurch, dass die Emittentin den von ihr festgelegten 
Kaufpreis unverzüglich auf das in dem Verkaufs- und Übereignungsangebot zu 
benennende Konto überweist. 

 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
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b) Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 j) 

genannte Tag bzw., falls dieser Tag kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende 
Bankarbeitstag.  

 
c) Der „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 j) genannte Tag.  

 
d) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der von der 

Maßgeblichen Terminbörse täglich [(zum Emissionszeitpunkt um ca. • Uhr (Ortszeit 
London)][•] festgestellte und veröffentlichte [„Brent Afternoon Marker“ (der „Brent 
Afternoon Marker“)][•][der „•“] für den Maßgeblichen Future-Kontrakt am jeweiligen 
Bewertungstag. 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den jeweils Maßgeblichen Future-Kontrakt vorliegt (Absatz 
5 i)), dann wird der Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, 
an dem ein Referenzpreis wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem keine 
Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin 
an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die Emittentin auf der Grundlage 
des Berechnungsverfahrens, das üblicherweise zur Bestimmung des theoretischen 
Wertes (fair value) eines Future-Kontraktes angewendet wird, einen fiktiven 
Referenzpreis (der „Fiktive Referenzpreis“) festlegen, der dann als der maßgebliche 
Referenzpreis für die Berechnung des Auszahlungsbetrages gilt. 
 

e) Der jeweilige „Roll-Over-Referenzpreis“ entspricht dem von der Emittentin nach 
billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten Kurs; der auf der Grundlage der 
innerhalb eines Zeitraumes von [30][•] Minuten nach Veröffentlichung des [Brent 
Afternoon Marker][•] an der Maßgeblichen Terminbörse festgestellten und ver-
öffentlichten Kurse ermittelt wird. 

 
f) Der „Maßgebliche Future-Kontrakt“ ist, vorbehaltlich der Bestimmungen in Satz 2, der 

[Brent-Crude-Oil-Future-Kontrakt][•] [(Reuters •)][•] (der „Basiswert“) mit dem in 
Absatz 5 j) genannten Liefermonat. An einem von der Emittentin jeweils 
festzusetzenden Bankarbeitstag innerhalb einer Frist von [•][fünf] Bankarbeitstagen 
vor dem letzten Handelstag des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes (der 
„Future-Roll-Over Termin“) verliert dieser als Basiswert der Zertifikate seine Gültigkeit 
und wird durch den nächstfälligen [Brent-Crude-Oil-Future-Kontrakt][•] [mit einer 
Restlaufzeit von mindestens [einem Monat][• Monaten]] ersetzt, der von diesem 
Zeitpunkt an als der Maßgebliche Future-Kontrakt für die Bewertung der Zertifikate 
heranzuziehen ist (das „Future-Roll-Over Ereignis“). 
 
Im Falle des Eintritts eines Future-Roll-Over-Ereignisses werden der Basiskurs und 
die Knockout-Schwelle mit Wirkung vom Future-Roll-Over Termin nach der folgenden 
Formel angepasst (die „Future-Roll-Over Anpassung“): 
 
A = B – (C – D) + (Roll-Over-Kosten) (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) 
 
bzw. 
 
A = B – (C – D) – (Roll-Over-Kosten) (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) 
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wobei 
 
A = der angepasste Basiskurs bzw. die angepasste Knock-Out-Barriere 
 
B = der jeweils an dem Tag vor dem Future Roll-Over-Termin gültige Basiskurs bzw. 
Knock-Out-Barriere, 
 
C = der Roll-Over-Referenzpreis des bisherigen Maßgeblichen Future-Kontrakts am 
Future Roll-Over-Termin 
 
D = der Roll-Over-Referenzpreis des neuen Maßgeblichen Future-Kontrakts am 
Future Roll-Over-Termin 
 
Roll-Over-Kosten = die von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter 
Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten festgelegten Kosten 
der jeweiligen Future-Roll-Over-Anpassung 
 
Wenn sich das dem Maßgeblichen Future-Kontrakt zugrunde liegende Konzept nach 
Auffassung der Emittentin so wesentlich verändert hat, dass es nicht mehr 
vergleichbar ist mit dem am • [(Launch)] bestehenden Konzept des Maßgeblichen 
Future-Kontraktes oder sich der Zinssatz der fiktiven Schuldverschreibung des 
Bundes, die dem Maßgeblichen Future-Kontrakt zugrunde liegt, ändert, wird der 
Basiskurs, die Knock-Out-Barriere und/oder gegebenenfalls andere Bestimmungen 
dieser Produktbedingungen so angepasst, dass die wirtschaftliche Stellung der 
Zertifikatsinhaber soweit wie möglich derjenigen vor der Anpassung entspricht. Eine 
solche Anpassung ist gemäß § 6 bekannt zu machen. 

 
g) Die „Maßgebliche Terminbörse“ ist die [International Petroleum Exchange, London 

bzw. jeder Rechtsnachfolger der International Petroleum Exchange][•][in Absatz 5 j) 
genannte Maßgebliche Terminbörse].  
 
Für den Fall, dass an der [International Petroleum Exchange][•] keine Future-
Kontrakte mehr gehandelt werden, bestimmt die Emittentin eine andere Terminbörse 
als Maßgebliche Terminbörse. Die Bestimmung einer neuen Maßgeblichen Termin-
börse ist gemäß § 6 bekannt zu machen. 

 
h) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht, 

vorbehaltlich einer Future-Roll-Over-Anpassung gemäß § 2 Absatz 5 f), für den 
ersten Anpassungszeitraum dem in Absatz 5 j) genannten Kurs. Für jeden weiteren 
Anpassungszeitraum wird die Knock-Out-Barriere an dem in diesen Anpassungs-
zeitraum fallenden Anpassungstag von der Emittentin unter Berücksichtigung der 
jeweils herrschenden Marktgegebenheiten (insbesondere unter Berücksichtigung der 
Volatilität) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegt sowie gemäß der oben 
beschriebenen Future-Roll-Over-Anpassung angepasst. 

 
i) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

des Future Kontraktes an der Maßgeblichen Terminbörse, sofern eine solche 
Aussetzung oder Einschränkung nach Auffassung der Emittentin die Berechnung des 
Auszahlungsbetrages wesentlich beeinflußt. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
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Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

j) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe [„Maßgeblicher Future-
Kontrakt“,] [„Maßgebliche Terminbörse“,] „Basiskurs“, „Knock-Out-Barriere“, 
„Fälligkeitstag“, „Bewertungstag“, und „Bezugsverhältnis“ die in der [nachstehenden] 
[der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle genannten 
Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden Wesentlichen 
Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiskurs 

[am 
Ausgabe-

tag][ Datum] 

Knock-Out-
Barriere [am 
[Ausgabe-

tag][ Datum] 

Bewertungs-
tag 

Fälligkeitstag [(anfäng-
licher) 

Maßgeb-
licher 

Future-
Kontrakt] 

[Maß-
gebliche 
Termin-
börse] 

[Uhrzeit am 
Ausgabetag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • • 
] 
[k) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 6 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag 
kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese 
ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier 
von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 4) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 4 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
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2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 
Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 6 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 5 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 6 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 5, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 5) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 6 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 5 erneut 

Anwendung. 
 

§ 6 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.][werden [im Bundesanzeiger und soweit 
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gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Die [Future-Roll-Over][/][•] Anpassungen und der 
Eintritt des Knock-Out-Ereignisses werden lediglich auf der Internet-Seite • bzw. einer 
Folgeseite ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über einen Zeitraum von • Tagen. Darüber 
hinaus liegende Anpassungen bzw. Knock-Out-Ereignisse können bei der Emittentin 
kostenfrei angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über einen 
längeren Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die Bekanntmachung 
ersatzweise in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an denen die 
Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer 
Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten Veröffentlichung) 
als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen 
diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine 
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 

§ 7 
Schlussbestimmungen 

 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 6 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-]Endlos-[Smart-]Turbo-Zertifikate auf Future-
Kontrakte mit Roll-Over 

 
Produktbedingungen 

 
 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Endlos-[Smart-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & 

Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine 
Inhaber-Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream 
Banking AG, Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Jeder Zertifikatsinhaber hat das Recht, von der Emittentin die Einlösung der Zertifikate zu 

verlangen. Die Einlösung kann nur gemäß den in Absatz 2 und 3 enthaltenen 
Bestimmungen und nur zu einem Einlösungstermin gefordert werden. „Einlösungstermin“ 
ist – vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 – [jeder letzte Bankarbeitstag der 
Monate • eines jeden Jahres ab dem Monat •] [•]. 

 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (Futurefinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – Futurefinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 

 
Futurefinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 c)) 
am Bewertungstag (Absatz 5 b))  

 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht dem in Absatz 5 m) genannten Verhältnis  
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[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 n)).]  
 
Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Zertifikaten (Absatz 5 m)) 
 
Der jeweilige Basiskurs einer Serie von Zertifikaten entspricht am • (der „Ausgabetag“) 
dem in Absatz 5 m) genannten Kurs. Er verändert sich an [jedem Kalendertag][•] 
während eines Anpassungszeitraumes (Absatz 5 h)) um den Anpassungsbetrag. Der 
jeweilige „Anpassungsbetrag“ einer Serie von Zertifikaten für den jeweiligen Anpassungs-
zeitraum ist der [Basiskurs][•] [an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum 
fallenden Anpassungstag (Absatz 5 i))][•], multipliziert mit dem in diesem 
Anpassungszeitraum anwendbaren Anpassungsprozentsatz (Absatz 5 g)). Der sich für 
jeden Kalendertag ergebende Basiskurs wird kaufmännisch auf [zwei][vier][•] 
Nachkommastellen [•]gerundet[, wobei jedoch der Berechnung des jeweils 
nachfolgenden Basiskurses der ungerundete Basiskurs des Vortages zugrunde gelegt 
wird]. Für den ersten Anpassungszeitraum ist der [Basiskurs am Ausgabetag][•] für die 
vorstehenden Berechnungen maßgeblich.  
 
Der Basiskurs am Anpassungstag eines jeden Anpassungszeitraumes errechnet sich 
jeweils aus dem Basiskurs des letzten Kalendertages des vorangegangenen 
Anpassungszeitraumes zuzüglich des im vorangegangenen Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsbetrages. 

 
3. [regular:][Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] der von der 

Maßgeblichen Terminbörse (Absatz 5 f)) fortlaufend festgestellte und veröffentlichte Kurs 
des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes (Absatz 5 e)), die jeweils geltende Knock-
Out-Barriere (Absatz 5 k)) erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten), (das 
„Knock-Out-Ereignis“), gelten die Zertifikate als eingelöst. 
 
Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate[, mindestens aber dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten 
Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle 
von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte Kurs des jeweils Maßgeblichen Future-
Kontraktes innerhalb eines Zeitraumes von drei Stunden nach Eintritt des Knock-Out-
Ereignisses, in denen ein Kurs für den jeweils Maßgeblichen Future-Kontrakt an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird, den jeweils geltenden Maß-
geblichen Future-Kontrakt überschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unter-
schreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten)]. Der Einlösungstermin ist in diesem Falle 
der fünfte (5.) Bankarbeitstag nach dem Tag, an dem das Knock-Out-Ereignis ein-
getreten ist.] 
 
[Smart:][Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] der von der 
Maßgeblichen Terminbörse (Absatz 5 f)) fortlaufend festgestellte und veröffentlichte Kurs 
des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes (Absatz 5 e)) den jeweils geltenden 
Basiskurs erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht 
oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) oder der zuletzt festgestellte und 
veröffentlichter Kurs des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes der Maßgeblichen 
Börse (der „Schlusskurs“) die Knock-Out-Barriere (Absatz 5 k)) erreicht oder 
unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im 
Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) (jeweils ein „Knock-Out-Ereignis“), gelten die Zertifikate 
als eingelöst. 
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Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate. Der Einlösungstermin ist in diesem Falle der fünfte (5.) 
Bankarbeitstag nach dem Tag, an dem das Knock-Out-Ereignis eingetreten ist.] 
 

4. Um die Einlösung der Zertifikate zu einem Einlösungstermin zu verlangen, muss der 
Zertifikatsinhaber spätestens am [zehnten][•] Bankarbeitstag vor dem verlangten 
Einlösungstermin  

 
i. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die 

„Einlösungserklärung“) und 
 
ii. die Zertifikate an die Zahlstelle (§ 5) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Zertifikate aus dem gegebenenfalls 
bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) durch Übertragung der 
Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer]. 

 
Die Einlösungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikateinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  
 
Eine in Bezug auf einen bestimmten Einlösungstermin abgegebene Einlösungserklärung 
ist nichtig, wenn sie nach Ablauf des [zehnten][•] Bankarbeitstages vor diesem 
Einlösungstermin eingeht. Werden die Zertifikate, auf die sich eine Einlösungserklärung 
bezieht, nicht oder nicht rechtzeitig an die Zahlstelle geliefert, so ist die Einlösungs-
erklärung nichtig. Weicht die in der Einlösungserklärung genannte Zahl von Zertifikaten, 
für die die Einlösung beantragt wird, von der Zahl der an die Zahlstelle übertragenen 
Zertifikate ab, so gilt die Einlösungserklärung nur für die der kleineren der beiden Zahlen 
entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige überschüssige Zertifikate 
werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an diesen zurück übertragen. 
 
Nach wirksamer Einreichung von Zertifikaten zur Einlösung wird die Emittentin 
veranlassen, dass der Auszahlungsbetrag der Zahlstelle zur Verfügung gestellt wird, die 
diesen am jeweiligen Einlösungstermin auf ein in der Einlösungserklärung vom 
Zertifikatsinhaber benanntes Konto überwiesen wird.  
 
Mit der Einlösung der Zertifikate am jeweiligen Einlösungstermin erlöschen alle Rechte 
aus den eingelösten Zertifikaten. 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
 

b) Der „Bewertungstag“ ist der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Einlösungs-
termin. 
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c) Der jeweilige „Referenzpreis“ einer Serie von Zertifikaten ist der von der 

Maßgeblichen Terminbörse täglich [(zum Emissionszeitpunkt um ca. • Uhr (Ortszeit 
London)][•] festgestellte und veröffentlichte [„Brent Afternoon Marker“ (der „Brent 
Afternoon Marker“)][•][der „•“] für den Maßgeblichen Future-Kontrakt am jeweiligen 
Bewertungstag. 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den jeweils Maßgeblichen Future-Kontrakt vorliegt (Absatz 
5 l)), dann wird der Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, 
an dem ein Referenzpreis wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem keine 
Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag auf den dritten 
Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag verschoben und wird auch an diesem Tag kein 
Referenzpreis festgestellt und veröffentlicht oder liegt nach Auffassung der Emittentin 
an diesem Tag eine Marktstörung vor, dann wird die Emittentin auf der Grundlage 
des Berechnungsverfahrens, das üblicherweise zur Bestimmung des theoretischen 
Wertes (fair value) eines Future-Kontraktes angewendet wird, einen fiktiven 
Referenzpreis (der „Fiktive Referenzpreis“) festlegen, der dann als der maßgebliche 
Referenzpreis für die Berechnung des Auszahlungsbetrages gilt. 
 

d) Der jeweilige „Roll-Over-Referenzpreis“ entspricht dem von der Emittentin nach 
billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten Kurs; der auf der Grundlage der 
innerhalb eines Zeitraumes von [30][•] Minuten nach Veröffentlichung des [Brent 
Afternoon Marker][•] an der Maßgeblichen Terminbörse festgestellten und 
veröffentlichten Kurse ermittelt wird. 

 
e) Der „Maßgebliche Future-Kontrakt“ ist, vorbehaltlich der Bestimmungen in Satz 2, der 

[Brent-Crude-Oil-Future-Kontrakt][•] [(Reuters •)][•] (der „Basiswert“) mit dem in 
Absatz 5 m) genannten Liefermonat. An einem von der Emittentin jeweils 
festzusetzenden Bankarbeitstag innerhalb einer Frist von [•][fünf] Bankarbeitstagen 
vor dem letzten Handelstag des jeweils Maßgeblichen Future-Kontraktes (der 
„Future-Roll-Over Termin“) verliert dieser als Basiswert der Zertifikate seine Gültigkeit 
und wird durch den nächstfälligen [Brent-Crude-Oil-Future-Kontrakt][•] mit einer 
Restlaufzeit von mindestens [einem Monat][• Monaten] ersetzt, der von diesem 
Zeitpunkt an als der Maßgebliche Future-Kontrakt für die Bewertung der Zertifikate 
heranzuziehen ist (das „Future-Roll-Over Ereignis“). 
 
Im Falle des Eintritts eines Future-Roll-Over-Ereignisses werden der Basiskurs und 
die Knockout-Schwelle mit Wirkung vom Future-Roll-Over Termin nach der folgenden 
Formel angepasst (die „Future-Roll-Over Anpassung“): 
 
A = B – (C – D) + (Roll-Over-Kosten) (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) 
 
bzw. 
 
A = B – (C – D) – (Roll-Over-Kosten) (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) 
 
wobei 
 
A = der angepasste Basiskurs bzw. die angepasste Knock-Out-Barriere 
 
B = der jeweils an dem Tag vor dem Future Roll-Over-Termin gültige Basiskurs bzw. 
Knock-Out-Barriere 
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C = der Roll-Over-Referenzpreis des bisherigen Maßgeblichen Future-Kontrakts am 
Future Roll-Over-Termin 
 
D = der Roll-Over-Referenzpreis des neuen Maßgeblichen Future-Kontrakts am 
Future Roll-Over-Termin 
 
Roll-Over-Kosten = die von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) unter 
Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten festgelegten Kosten 
der jeweiligen Future-Roll-Over-Anpassung 
 
Wenn sich das dem Maßgeblichen Future-Kontrakt zugrunde liegende Konzept nach 
Auffassung der Emittentin so wesentlich verändert hat, dass es nicht mehr 
vergleichbar ist mit dem am • [(Launch)] bestehenden Konzept des Maßgeblichen 
Future-Kontraktes oder sich Kontraktspezifikationen (Contract Spezifications), die 
dem Maßgeblichen Future-Kontrakt zugrunde liegt, ändern, wird der Basiskurs, die 
Knock-Out-Barriere und/oder gegebenenfalls andere Bestimmungen dieser Produkt-
bedingungen so angepasst, dass die wirtschaftliche Stellung der Zertifikatsinhaber 
soweit wie möglich derjenigen vor der Anpassung entspricht. Eine solche Anpassung 
ist gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
f) Die „Maßgebliche Terminbörse“ ist die [International Petroleum Exchange, London 

bzw. jeder Rechtsnachfolger der International Petroleum Exchange][•][in Absatz 5 m) 
genannte Maßgebliche Terminbörse].  
 
Für den Fall, dass an der [International Petroleum Exchange][•] keine Future-
Kontrakte mehr gehandelt werden, bestimmt die Emittentin eine andere Terminbörse 
als Maßgebliche Terminbörse. Die Bestimmung einer neuen Maßgeblichen 
Terminbörse ist gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
g) Der in einem Anpassungszeitraum anwendbare jeweilige „Anpassungsprozentsatz“ 

einer Serie von Zertifikaten besteht aus der Summe aus dem (i) auf der [Reuters][•] 
Seite • (oder einer diese ersetzenden Seite) veröffentlichten Zinssatz (der 
„Referenzzinssatz“) an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden 
Anpassungstag und (ii) dem in dem betreffenden Anpassungszeitraum geltenden 
Zinsbereinigungsfaktor (Absatz 5 j)), das Ergebnis dividiert durch 365. Der jeweilige 
Anpassungsprozentsatz einer Serie von Zertifikaten für den ersten 
Anpassungszeitraum entspricht dem in Absatz 5 m) genannten Prozentsatz. 

 
h) Ein „Anpassungszeitraum“ ist der Zeitraum vom Ausgabetag bis zum ersten 

Anpassungstag (ausschließlich) und jeder folgende Zeitraum von einem Anpassungs-
tag (einschließlich) bis zum jeweils nächstfolgenden Anpassungstag (ausschließlich). 

 
i) Ein „Anpassungstag“ für die monatliche Berechnung des im Rahmen der Regulären 

Anpassung des Basispreises zu verwendenden Anpassungsbetrages sowie der 
monatlichen Anpassung der Knock-Out-Barriere ist der • Kalendertag eines jeden 
Monats bzw., falls dieser Tag kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende Bank-
arbeitstag. [Der erste Anpassungstag ist der [in Absatz 5 m) genannte Tag][•]. 

 
j) Der „Zinsbereinigungsfaktor“ ist ein von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 

BGB) unter Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten für einen 
Anpassungszeitraum festgelegter Zinssatz. 

 
k) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht[, 

vorbehaltlich einer Future-Roll-Over-Anpassung gemäß § 2 Absatz 5 e), für den 
ersten Anpassungszeitraum dem in Absatz 5 m) genannten Kurs. Für jeden weiteren 
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Anpassungszeitraum wird die Knock-Out-Barriere an dem in diesen Anpassungs-
zeitraum fallenden Anpassungstag von der Emittentin unter Berücksichtigung der 
jeweils herrschenden Marktgegebenheiten (insbesondere unter Berücksichtigung der 
Volatilität) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegt sowie gemäß der oben 
beschriebenen Future-Roll-Over-Anpassung angepasst][dem jeweiligen Basiskurs]. 

 
l) Eine „Marktstörung“ bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels 

des Future Kontraktes an der Maßgeblichen Terminbörse, sofern eine solche 
Aussetzung oder Einschränkung nach Auffassung der Emittentin die Berechnung des 
Auszahlungsbetrages wesentlich beeinflußt. 
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der Handelszeit an dem betreffenden Tag 
andauert. 
 

m) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe [„Maßgeblicher Future-
Kontrakt“,] [„Maßgebliche Terminbörse“,] „Basiskurs“, „Knock-Out-Barriere“, 
„Anpassungsprozentsatz“,[ „erster Anpassungstag“,] „Referenzpreis“ und 
„Bezugsverhältnis“ die in der [nachstehenden][der diesen Produktbedingungen 
voranstehenden] Tabelle genannten Angaben[.][:[wenn nicht in den 
Produktbedingungen voranstehenden Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen 
angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiskurs [in 

Währung] 
[am 

Ausgabe-
tag][ Datum] 

Knock-Out-
Barriere [in 
Währung] 
[im ersten 

Anpas-
sungs-

zeitraum] 
[alternativer 
Zeitraum] 

Anpassungs
prozentsatz 
im ersten 
Anpas-
sungs-

zeitraum 

[(anfäng-
licher) 

Maßgeb-
licher 

Future-
Kontrakt] 

[Maß-
gebliche 
Termin-
börse] 

[Uhrzeit am 
Ausgabetag] 

[erster 
Anpas-

sungstag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • • 
] 
[n) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag 
kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese 
ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier 
von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
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die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Ordentliches Kündigungsrecht der Emittentin  
 
1. Die Emittentin ist berechtigt, jeweils zum • [eines jeden] [jedes •. (•)] [Jahres][Monats][•], 

erstmals zum • (jeweils ein „Kündigungstermin“), die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht 
teilweise zu kündigen. 

 
2. Die Kündigung durch die Emittentin ist mindestens • [Tage][Bankarbeitstage] vor dem 

jeweiligen Kündigungstermin gemäß § 7 bekannt zu machen. Die Bekanntmachung ist 
unwiderruflich und muss den Kündigungstermin nennen. 

 
3. Im Falle der Kündigung durch die Emittentin erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

gemäß § 2 Absatz 2, wobei der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Kündigungs-
termin als Bewertungstag gilt. 

 
4. Sämtliche im Falle der Kündigung durch die Emittentin gemäß den Produktbedingungen 

zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle 
die zahlbaren Beträge [der Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] 
zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber überweist. 

 
5. Das Recht der Zertifikatsinhaber, die Einlösung der Zertifikate zu den jeweiligen 

Einlösungsterminen zu verlangen, wird durch die Kündigung der Emittentin nicht berührt. 
 
 

§ 4 
Transfer 

 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 
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1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 
Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 6) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.][werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Die [täglichen][/][•] Anpassungen und der Eintritt des 
Knock-Out-Ereignisses werden lediglich auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite 
ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus 
liegende Anpassungen bzw. Knock-Out-Ereignisse können bei der Emittentin kostenfrei 
angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über einen längeren 
Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die Bekanntmachung ersatzweise 
in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an denen die Zertifikate zum 
Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder 
bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in 
diesen Produktbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese Bekannt-
machungen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
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§ 8 

Schlussbestimmungen 
 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-]Turbo-Zertifikate auf [Fonds] [ETPs] 
 

Produktbedingungen 
 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine Inhaber-
Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream Banking AG, 
Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Die Zertifikate werden vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 am Fälligkeitstag 

(Absatz 5 c)) eingelöst.  
 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (FKfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – FKfinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 

 
FKfinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 e)) des 
Basiswerts (Absatz 5 b)) [an der Maßgeblichen Börse (Absatz 5 h))][•] am Bewertungstag 
(Absatz 5 d))  
 
Basiskurs = der jeweilige „Basiskurs“ einer Serie von Zertifikaten am jeweiligen 
Bewertungstag (Absatz 5 d)) 
 
Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht, vorbehaltlich einer Anpassung gemäß § 3, dem 
in Absatz 5 i) genannten Verhältnis  



 

 259 

 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen 
Umrechnungskurs (Absatz 5 j)).]  

 
3. Falls zu irgendeinem Zeitpunkt innerhalb des Zeitraumes vom [Ausgabetag][•] bis zum 

Bewertungstag (jeweils einschließlich) an einem Tag, an dem keine Marktstörung 
(Absatz 5 g)) in Bezug auf den Basiswert vorliegt, der Kurs des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse die geltende Knock-Out-Barriere erreicht oder unterschreitet (im 
Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-
Put-Zertifikaten), (das „Knock-Out-Ereignis“), [gelten die Zertifikate als eingelöst][entfällt 
der Anspruch nach Absatz 2. 
 
Stattdessen hat der Zertifikatsinhaber das Recht, von der Emittentin innerhalb von fünf 
(5) Bankarbeitstagen nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, aber nicht später als bis 
zum fünften (5.) Bankarbeitstag vor dem Fälligkeitstag (die „Andienungsfrist“) nach 
Maßgabe der Bestimmungen in Absatz 4 den Ankauf der von ihm gehaltenen Zertifikate 
zu verlangen (das „Andienungsrecht“).] 
 
Die Höhe des von der Emittentin [nach wirksamer Ausübung des Andienungsrechts] zu 
zahlenden [Kaufpreises][Auszahlungsbetrages] für ein Zertifikat wird von der Emittentin 
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) bestimmt und [beträgt mindestens dem mit dem 
Bezugsverhältnis multiplizierten Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-
Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte 
Kurs des Basiswertes innerhalb eines Zeitraumes von drei Stunden nach Eintritt des 
Knock-Out-Ereignisses, in denen ein Kurs für den Basiswert an der Maßgeblichen Börse 
festgestellt und veröffentlicht wird, den jeweils geltenden Basiskurs überschreitet (im 
Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. unterschreitet (im Falle von Turbo-Put-
Zertifikaten)][wird in der Regel 1/10 Eurocent pro Zertifikat nicht übersteigen]. 
 

4. [Zur Ausübung des Andienungsrechtes muss der Zertifikatsinhaber innerhalb der 
Andienungsfrist bei der Emittentin ein formloses, schriftliches Verkaufs- und 
Übereignungsangebot (das „Verkaufs- und Übereignungsangebot“) abgeben und die 
Zertifikate an die Zahlstelle liefern. Das Verkaufs- und Übereignungsangebot muss 
enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikatsinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Andienungsrecht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Nach vollständiger Erfüllung der vorstehend genannten Voraussetzungen ist die 
Emittentin verpflichtet, das oben genannte Verkaufs- und Übereignungsangebot 
anzunehmen. Die Annahme erfolgt dadurch, dass die Emittentin den von ihr festgelegten 
Kaufpreis unverzüglich auf das in dem Verkaufs- und Übereignungsangebot zu 
benennende Konto überweist. 

 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.][In dieser Variante gestrichen] 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
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[„Börsengeschäftstag“ ist ein Tag, an dem die Maßgebliche Börse während ihrer 
jeweiligen regulären Handelszeiten geöffnet ist, auch wenn der Handel an der 
Maßgeblichen Börse vor dem üblichen Börsenschluss geschlossen wird. Ein 
nachbörslichen Handel oder andere Handelsaktivitäten außerhalb der regulären 
Handelszeiten bleiben unberücksichtigt.] 
 
[„Fondsgeschäftstag“ ist ein Tag, an dem gemäß den im Informationsdokument 
enthaltenen Bestimmungen ein Referenzpreis des Fondsanteils üblicherweise 
festgestellt wird.] [„ETP-Geschäftstag“ ist ein Tag, an dem gemäß den im 
[Informationsdokument] [Prospekt] enthaltenen Bestimmungen ein Referenzpreis des 
ETPs üblicherweise festgestellt wird.] [„ETP-Geschäftstag“ ist ein Tag, der ein 
Börsengeschäftstag ist und an dem das ETP üblicherweise an der Maßgeblichen 
Börse gehandelt und ein Referenzpreis des ETPs festgestellt wird.] 
 

 
b) Der jeweilige „Basiswert“ einer Serie von Zertifikaten ist ein Anteil an dem in Absatz 5 

i) genannten [Fonds][ETPs] [(der „Fonds“)] [(das „ETP“)].  
 

[„Informationsdokument“ ist der jeweils in Bezug auf einen Fondsanteil erstellte 
Verkaufsprospekt oder sonstige Prospekt oder das in Bezug auf den Fondsanteil 
erstellte Informationsmemorandum in der jeweils aktualisierten Fassung, in den die 
für den Fonds tätigen Verantwortlichen (Investmentmanager, Verwaltungs-
gesellschaft, Depotbank, etc.) genannt und beschrieben werden.] 
[„Informationsdokument“ ist der jeweils in Bezug auf das ETP erstellte 
Verkaufsprospekt oder sonstige Prospekt oder das in Bezug auf den Fondsanteil 
erstellte Informationsmemorandum in der jeweils aktualisierten Fassung.] 

 
c) Der jeweilige „Fälligkeitstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 i) 

genannte Tag bzw., falls dieser Tag kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende 
Bankarbeitstag.  

 
d) Der „Bewertungstag“ einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 i) genannte Tag.  

 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Basiswert vorliegt (Absatz 5 g)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Basiswerts wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem 
keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag um zwei 
[Fondsgeschäftstage][ETP-Geschäftstage] verschoben und wird auch an diesem Tag 
kein Referenzpreis des [Fondsanteils][ETPs] festgestellt und veröffentlicht oder liegt 
auch an diesem Tag eine Marktstörung vor, gilt dieser Tag als Bewertungstag, und 
die Emittentin wird den Referenzpreis des [Fondsanteils][ETPs] nach billigem 
Ermessen (§ 315 BGB) unter Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden 
Marktgegebenheiten festlegen und gemäß § 7 bekannt machen. 
 

e) Der jeweilige „Referenzpreis“ [einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 i) 
genannte Kurs des jeweiligen Basiswerts an der Maßgeblichen Börse.][ist der 
Nettoinventarwert bzw. ein entsprechender im Informationsdokument bezeichneter 
Wert oder Preis des Fondanteils, der von dem im Informationsdokument genannten 
Fondsmanager oder Fondsverwalter bzw. von einem anderen im 
Informationsdokument genannten Verantwortlichen für einen Fondsgeschäftstag 
veröffentlicht wird.] 
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f) Vorbehaltlich einer Anpassung gemäß § 3 entspricht die jeweilige „Knock-Out-
Barriere“ einer Serie von Zertifikaten [dem in Absatz 5 i) definierten Basiskurs][der in 
Absatz 5 i) definierten Knock-Out-Barriere].  

 
g) ["Marktstörung" bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels des 

[Fondsanteils][ETPs] an der Maßgeblichen Börse, sofern die Aussetzung oder 
Einschränkung nach billigem Ermessen der Emittentin (§ 315 BGB) wesentlich ist. 
Das Vorliegen einer Marktstörung wird nach § 7 bekannt gemacht.  
  
 Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der regulären Handelszeit an dem betreffenden 
Tag andauert.] 
[Eine "Marktstörung" liegt vor, wenn  
  

i. die Bestimmung des Referenzpreises des [Fondsanteils][ETPs] nicht 
durchgeführt wird; oder  

 
ii. die Berechnung des Referenzpreises des [Fondsanteils][ETPs] nach billigem 

Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin auf nicht realisierbaren Preisen oder 
Preiseinschätzungen beruht; [oder  

 
iii. die Rücknahme von Fondsanteilen ausgesetzt oder verschoben oder der 

Rücknahmepreis für zurückgenommene Fondsanteile nicht vollständig 
ausbezahlt wird;][in dieser Variante gestrichen] [oder  

 
iv. der Fonds aufgelöst und abgewickelt wird;][in dieser Variante gestrichen] 

[oder  
 

v. der Handel in den im Fondsvermögen enthaltenen Wertpapieren an den 
nationalen oder internationalen Finanzmärkten ausgesetzt oder eingeschränkt 
wird;] [der Handel in dem ETP an den nationalen oder internationalen 
Finanzmärkten ausgesetzt oder eingeschränkt wird;] oder  

 
vi. der Handel mit Finanzinstrumenten an einer oder mehreren internationalen 

Wertpapierbörsen oder Handelssystemen ausgesetzt oder eingeschränkt 
wird,  

  
sofern der Eintritt dieses Ereignisses nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der 
Emittentin für die zutreffende Ermittlung des Referenzpreises des 
[Fondsanteils][ETPs] wesentlich ist. Das Vorliegen einer Marktstörung wird nach § 7 
bekannt gemacht.] 
 

h) [Die jeweils „Maßgebliche Börse“ für eine Serie von Zertifikaten ist die in Absatz 5 i) 
genannte Börse.][In dieser Variante gestrichen] 

 
i) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe „Basiswert“, „Basiskurs“, 

[„Knock-Out-Barriere“], „Fälligkeitstag“, „Bewertungstag“, [„Maßgebliche Börse“], 
[„Referenzpreis“] und „Bezugsverhältnis“ die in der [nachstehenden][der diesen 
Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle genannten Angaben[.][:[wenn nicht in 
den Produktbedingungen voranstehenden Wesentlichen Ausstattungsmerkmalen 
angegeben] 
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Typ [WKN] [/] 
[ISIN] 

Basiswert Basiskurs 
[in •] 

[Knock-
Out-

Barriere] 
[in •] 

Bewert-
ungstag 

Fälligkeits-
tag 

[Maß-
gebliche 
Börse] 

[Referenz-
preis] 

[Uhrzeit 
am 

Ausgabe-
tag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • • • 

] 
[j) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 7 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag 
kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese 
ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier 
von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 

 
§ 3 

Anpassungen 
 
1. Im Fall eines Außergewöhnlichen Ereignisses (wie nachstehend definiert) ist die 

Emittentin berechtigt, die Emissionsbedingungen unter Berücksichtigung der 
nachfolgenden Vorschriften anzupassen. Darüber hinaus ist die Emittentin berechtigt, die 
Zertifikate (anstelle einer Anpassung der Emissionsbedingungen) unter Berücksichtigung 
der nachfolgenden Vorschriften durch Bekanntmachung gemäß § 7 mit einer Frist von 
sieben Zahlungsgeschäftstagen zu einem Kündigungstermin (der "Außerordentliche 
Kündigungstermin") außerordentlich zu kündigen, sofern eine Anpassung nicht möglich 
oder der Emittentin nicht zumutbar ist. Eine Teilkündigung ist ausgeschlossen. Die 
Emittentin ist jedoch weder zur Vornahme von Anpassungen noch zu einer Kündigung 
verpflichtet.  

  
a) Anpassungen der Emissionsbedingungen nimmt die Emittentin nach billigem 

Ermessen (§ 315 BGB) vor. Jegliche der vorgenannten Anpassungen können sich 
u.a. auf den Basispreis, das Bezugsverhältnis und die Knock-out-Barriere beziehen[ 
und insbesondere auch dazu führen, dass der Fondsanteil][das ETP] durch [einen 
anderen Fondsanteil][ein anderes ETP] ersetzt wird]. [Bei der Ersetzung wird die 
Emittentin einen in der gleichen Währung wie der ursprüngliche Fondsanteil 
berechneten Anteil an einem Fonds auswählen, der die gleiche oder eine ähnliche 
Ausstattung besitzt sowie eine vergleichbare Anlagepolitik, Anlageziele und 
Investmentstrategien verfolgt.] [Bei der Ersetzung wird die Emittentin ein ETP 
auswählen, das mit dem ursprünglichen ETP vergleichbar ist – der gleichen 
Assetklasse angehört, vergleichbare Merkmale besitzt und nach Auffassung der 
Emittentin einer vergleichbaren Anlagepolitik, Anlagezielen und Investmentstrategien 
der Zertifikatsinhaber entspricht.] Die Emittentin ist berechtigt, unter Berücksichtigung 
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der vorgenannten Grundsätze, auch andere Anpassungen durchzuführen. 
Anpassungen und Festlegungen treten zu dem von der Emittentin nach billigem 
Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten Zeitpunkt in Kraft. Anpassungen und 
Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch die Emittentin 
gemäß § 7 bekannt gemacht.  

 
b) Hat die Emittentin die Zertifikate wegen des Vorliegens eines Außergewöhnlichen 

Ereignisses gekündigt, werden die Zertifikate am Außerordentlichen 
Kündigungstermin zu einem Kündigungsbetrag je Zertifikat (der "Außerordentliche 
Kündigungsbetrag") eingelöst, der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 
BGB) unter Berücksichtigung des Marktumfeldes sowie etwaiger Erlöse der 
Emittentin aus Geschäften, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) 
zur Absicherung der Übernahme und Erfüllung ihrer Verpflichtungen aus den 
Zertifikaten vorgenommen hat (die "Absicherungsgeschäfte"), festgelegt wird. Bei der 
Festlegung des Kündigungsbetrages darf die Emittentin Aufwendungen für 
Geschäfte, die nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin erforderlich 
waren, um die Absicherungsgeschäfte aufzulösen als Abzugsposten berücksichtigen.  

  
2. Ein "Außergewöhnliches Ereignis" liegt vor,  
  

a) wenn eine Marktstörung seit mindestens einem (1) Jahr andauert; [ 
 
b) wenn eine nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin wesentliche Änderung 

oder Modifikation der im Informationsdokument beschriebenen Ausstattung des 
Fondsanteils, der Anlagepolitik, Anlageziele und Investmentstrategien des Fonds 
durchgeführt wird, einschließlich, aber nicht beschränkt auf die Durchführung einer 
Änderung des Risikoprofils des Fonds, der Stimmrechte des Fonds oder der 
Währung, in der der Referenzpreis berechnet wird; ][in dieser Variante gestrichen][ 

 
c) im Falle einer nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin festgestellten 

Verletzung der im Informationsdokument beschriebenen Anlagepolitik, Anlageziele 
und Investmentstrategien des Fonds;] [in dieser Variante gestrichen] [  

 
d) falls durch die zuständigen Aufsichtsbehörden die Überprüfung der Tätigkeit eines im 

Informationsdokument genannten für den Fonds Verantwortlichen im Hinblick auf das 
Vorliegen von unerlaubten Handlungen, der Verletzung einer gesetzlichen oder 
sonstigen anwendbaren Vorschrift oder Regel oder aus einem ähnlichen Grund 
angeordnet wird;] [in dieser Variante gestrichen] [  

 
e) falls gerichtliche oder aufsichtsrechtliche Schritte gegen den Fonds oder gegen einen 

im Informationsdokument genannten für den Fonds Verantwortlichen eingeleitet 
werden;] [in dieser Variante gestrichen] [ 

 
f) im Falle der Verschmelzung, Auflösung oder Beendigung des Fonds;] [in dieser 

Variante gestrichen] [ 
 
g) im Falle der Aussetzung der Ausgabe neuer Fondsanteile oder der Aussetzung der 

Rücknahme bestehender Fondsanteile oder der zwangsweisen Rücknahme von 
Fondsanteilen durch den Fonds;] [in dieser Variante gestrichen] [ 

 
h) im Falle der Annullierung der Eintragung oder der Zulassung des Fonds oder der 

Annullierung der Eintragung oder der Zulassung eines oder mehrerer der im 
Informationsdokument genannten für den Fonds Verantwortlichen durch eine 
zuständige Behörde oder Stelle; ] [in dieser Variante gestrichen] [ 
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i) im Falle der Ersetzung eines oder mehrerer im Informationsdokument genannten für 
den Fonds Verantwortlichen durch eine von der Emittentin nach billigem Ermessen 
(§ 315 BGB) als ungeeignet angesehenen natürlichen oder juristischen Person; ] [in 
dieser Variante gestrichen] 

 
j) im Falle einer Änderung der auf [den Fonds][das ETP] anwendbaren 

aufsichtsrechtlichen Regelungen bzw. Rechnungslegungs- oder Steuergesetze;  
 
k) im Falle des Eintritts eines Ereignisses, das nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der 

Emittentin die Feststellung des Referenzpreises des Basiswertes dauerhaft 
unmöglich macht oder aus praktischen Gründen ausschließt;  

 
l) falls die Emittentin und/oder die mit der Emittentin verbundenen Unternehmen (im 

Sinne von §§ 1 Abs. 7 KWG, Abs. 2 HGB) aufgrund von von der Emittentin nicht zu 
vertretenen Umständen nicht in der Lage sind, (i) unter Aufwendung wirtschaftlich 
zumutbarer Bemühungen Absicherungsgeschäfte abzuschließen oder (ii) Erlöse aus 
solchen Absicherungsgeschäften zu realisieren oder zu transferieren oder den 
Transfer solcher Erlöse zu veranlassen;  

 
m) im Falle der Erhöhung oder der zusätzlichen Erhebung von Gebühren, 

Kommissionen, Steuern, Aufwandsentschädigungen u.ä. in Verbindung mit dem 
[Erwerb oder der Rücknahme von Fondsanteilen] [Kauf oder Verkauf des ETPs]; oder  

 
n) im Falle des Eintritts eines anderen Ereignisses in Bezug auf [den Fonds][das ETP], 

das nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin mit den in Buchstaben c) bis 
m) genannten Ereignissen wirtschaftlich gleichwertig ist.  

 
§ 4 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 5) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 5 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf ist 

Zahlstelle][alternative Zahlstelle] (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 7 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 6 
Schuldnerwechsel 
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1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 
Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 7 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen Über-
nahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ genannt) 
der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle sich für die 
Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit derselben 
Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen als 
Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 6, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 6) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

a) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
b) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 7 veröffentlicht wurde; 

 
c) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 6 erneut 

Anwendung. 
 

§ 7 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.] [werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Der Eintritt des Knock-Out-Ereignisses wird lediglich 
auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über 
einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus liegende Knock-Out-Ereignisse können bei der 
Emittentin kostenfrei angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über 
einen längeren Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die 
Bekanntmachung ersatzweise in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an 
denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag 
ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten 
Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in diesen Produktbedingungen nichts anderes 
vorgesehen ist, dienen diese Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine 
Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
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§ 8 

Schlussbestimmungen 
 
1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 

Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

a) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
b) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 7 bekannt gemacht.] 
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[[SFD-]Endlos-[Smart-]Turbo-Zertifikate auf 
[Fonds][ETPs] 

 
Produktbedingungen 

 
 
 
 

§ 1 
Form 

 
1. Die [SFD-]Endlos-[Smart-]Turbo-Zertifikate einer jeden Serie (die „Zertifikate“) der Lang & 

Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf, (die „Emittentin“) werden jeweils durch eine 
Inhaber-Sammelurkunde (die „Globalurkunde“) verbrieft, die bei [der Clearstream 
Banking AG, Frankfurt am Main][alternativer Zentralverwahrer], hinterlegt ist. 

 
2. Es werden keine effektiven Stücke ausgegeben. Der Anspruch der Inhaber von 

Zertifikaten (die „Zertifikatsinhaber“) auf Lieferung effektiver Stücke ist ausgeschlossen. 
Den Inhabern des Zertifikats stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde 
zu, die gemäß den Regeln und Bestimmungen [der Clearstream Banking AG][alternativer 
Zentralverwahrer] übertragen werden können. 

[ 
3. Die jeweilige Globalurkunde trägt die eigenhändige Unterschrift von mindestens einem 

Vertretungsberechtigten der Emittentin.] 
 

§ 2 
Fälligkeit 

 
1. Jeder Zertifikatsinhaber hat das Recht, von der Emittentin die Einlösung der Zertifikate zu 

verlangen. Die Einlösung kann nur gemäß den in Absatz 2 und 3 enthaltenen 
Bestimmungen und nur zu einem Einlösungstermin gefordert werden. „Einlösungstermin“ 
ist – vorbehaltlich der Bestimmungen des Absatz 3 Absatz 1 letzter Satz – [jeder letzte 
Bankarbeitstag der Monate • eines jeden Jahres ab dem Monat •] [•]. 

 
2. Vorbehaltlich der Bestimmungen in Absatz 3 erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

zu einem Betrag in EUR (der „Auszahlungsbetrag“), der nach der folgenden Formel 
berechnet wird: 

 
E = (FKfinal – Basiskurs) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Call Zertifikaten) 

 
bzw. 
 
E = (Basiskurs – FKfinal) x Bezugsverhältnis (im Falle von Turbo-Put Zertifikaten) 

 
wobei 
 
E = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte [,in EUR umgerechnete] und] [auf den 
nächsten Cent (EUR 0,01)][•] kaufmännisch auf- oder abgerundete Auszahlungsbetrag 
pro Zertifikat 

 
FKfinal = der [in [USD][JPY][CHF][GBP][•] ausgedrückte] Referenzpreis (Absatz 5 d)) des 
Basiswerts (Absatz 5 b)) [an der Maßgeblichen Börse (Absatz 5 k))][•] am Bewertungstag 
(Absatz 5 c))  
 
Basiskurs = der am jeweiligen Bewertungstag geltende jeweilige „Basiskurs“ einer Serie 
von Zertifikaten (Absatz 5 l)) 
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Bezugsverhältnis = das jeweilige „Bezugsverhältnis“ einer Serie von Zertifikaten wird als 
Dezimalzahl ausgedrückt und entspricht, vorbehaltlich einer Anpassung gemäß § 4, dem 
in Absatz 5 l) genannten Verhältnis. 
 
[Die Umrechnungen gemäß diesem Absatz 2 erfolgen zum Maßgeblichen Umrechnungs-
kurs (Absatz 5 m)).]  
 
Der jeweilige Basiskurs einer Serie von Zertifikaten entspricht am • (der „Ausgabetag“) 
dem in Absatz 5 l) genannten Kurs. Er verändert sich an [jedem Kalendertag][•] während 
eines Anpassungszeitraumes (Absatz 5 f)) um den Anpassungsbetrag. Der jeweilige 
„Anpassungsbetrag“ einer Serie von Zertifikaten für den jeweiligen Anpassungszeitraum 
ist der [Basiskurs][•] [an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden An-
passungstag (Absatz 5 g))][•], multipliziert mit dem in diesem Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsprozentsatz (Absatz 5 e)). Der sich für jeden Kalendertag 
ergebende Basiskurs wird kaufmännisch auf [zwei][vier][•] Nachkommastellen 
[•]gerundet[, wobei jedoch der Berechnung des jeweils nachfolgenden Basiskurses der 
ungerundete Basiskurs des Vortages zugrunde gelegt wird]. Für den ersten Anpassungs-
zeitraum ist der [Basiskurs am Ausgabetag][•] für die vorstehenden Berechnungen 
maßgeblich. [•] 
 
Der Basiskurs am Anpassungstag eines jeden Anpassungszeitraumes errechnet sich 
jeweils aus dem Basiskurs des letzten Kalendertages des vorangegangenen 
Anpassungszeitraumes zuzüglich des im vorangegangenen Anpassungszeitraum 
anwendbaren Anpassungsbetrages. 

 
3. [regular:][Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] an einem 

Tag, an dem keine Marktstörung (Absatz 5 j)) in Bezug auf den Basiswert vorliegt, der 
Kurs des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse die jeweils geltende Knock-Out-Barriere 
(Absatz 5 i)) erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. 
erreicht oder überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten), (das „Knock-Out-
Ereignis“), gelten die Zertifikate als eingelöst. 
 
Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate, mindestens aber dem mit dem Bezugsverhältnis multiplizierten 
Betrag, um den der tiefste (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. höchste (im Falle 
von Turbo-Put-Zertifikaten) in EUR ausgedrückte Kurs des Basiswertes innerhalb eines 
Zeitraumes von drei Stunden nach Eintritt des Knock-Out-Ereignisses, in denen ein Kurs 
für den Basiswert an der Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird, den 
jeweils geltenden Basiskurs überschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. 
unterschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten). Der Einlösungstermin ist in diesem 
Falle der fünfte (5.) Bankarbeitstag nach dem Tag, an dem das Knock-Out-Ereignis 
eingetreten ist.] 
 
[Smart:][Falls zu irgendeinem Zeitpunkt an oder nach dem [Ausgabetag][•] an einem Tag, 
an dem keine Marktstörung (Absatz 5 j)) in Bezug auf den Kurs des Basiswerts vorliegt, 
der Kurs des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse den jeweils geltenden Basiskurs 
erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder 
überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) oder der zuletzt festgestellte und 
veröffentlichter Kurs des Basiswerts (der „Schlusskurs“) die Knock-Out-Barriere (Absatz 
5 i)) erreicht oder unterschreitet (im Falle von Turbo-Call-Zertifikaten) bzw. erreicht oder 
überschreitet (im Falle von Turbo-Put-Zertifikaten) (jeweils ein „Knockout-Ereignis“), 
gelten die Zertifikate als eingelöst. 
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Im Fall des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses entspricht der Auszahlungsbetrag dem 
von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten marktgerechten 
Preis für die Zertifikate. Der Einlösungstermin ist in diesem Falle der fünfte (5.) 
Bankarbeitstag nach dem Tag, an dem das Knock-Out-Ereignis eingetreten ist.] 
 

4. Um die Einlösung der Zertifikate zu einem Einlösungstermin zu verlangen, muss der 
Zertifikatsinhaber spätestens am [zehnten][•] Bankarbeitstag vor dem verlangten 
Einlösungstermin  

 
iii. bei der Emittentin eine formlose, schriftliche Erklärung einreichen (die 

„Einlösungserklärung“) und 
 
iv. die Zertifikate an die Zahlstelle (§ 6) liefern und zwar entweder (i) durch eine 

unwiderrufliche Anweisung an die Zahlstelle, die Zertifikate aus dem 
gegebenenfalls bei der Zahlstelle unterhaltenen Depot zu entnehmen oder (ii) 
durch Übertragung der Zertifikate auf das Konto der Zahlstelle bei [der 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer]. 

 
Die Einlösungserklärung muss enthalten:  

 
a) den Namen und die Anschrift des Zertifikatsinhabers oder seines zur Ausübung 

Bevollmächtigten, 
 
b) die ISIN bzw. WKN der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird, 
 
c) die Anzahl der Zertifikate, für die das Recht ausgeübt wird und 
 
d) ein EUR-Konto als Zahlungsweg für den Auszahlungsbetrag. 
 
Die Einlösungserklärung ist verbindlich und unwiderruflich.  
 
Eine in Bezug auf einen bestimmten Einlösungstermin abgegebene Einlösungserklärung 
ist nichtig, wenn sie nach Ablauf des [zehnten][•] Bankarbeitstages vor diesem 
Einlösungstermin eingeht. Werden die Zertifikate, auf die sich eine Einlösungserklärung 
bezieht, nicht oder nicht rechtzeitig an die Zahlstelle geliefert, so ist die 
Einlösungserklärung nichtig. Weicht die in der Einlösungserklärung genannte Zahl von 
Zertifikaten, für die die Einlösung beantragt wird, von der Zahl der an die Zahlstelle 
übertragenen Zertifikate ab, so gilt die Einlösungserklärung nur für die der kleineren der 
beiden Zahlen entsprechende Anzahl von Zertifikaten als eingereicht. Etwaige 
überschüssige Zertifikate werden auf Kosten und Gefahr des Zertifikatsinhabers an 
diesen zurück übertragen. 
 
Nach wirksamer Einreichung von Zertifikaten zur Einlösung wird die Emittentin 
veranlassen, dass der Auszahlungsbetrag der Zahlstelle zur Verfügung gestellt wird, die 
diesen am jeweiligen Einlösungstermin auf ein in der Einlösungserklärung vom 
Zertifikatsinhaber benanntes Konto überwiesen wird.  
 
Mit der Einlösung der Zertifikate am jeweiligen Einlösungstermin erlöschen alle Rechte 
aus den eingelösten Zertifikaten. 

 
5. Für die Zwecke dieser Produktbedingungen gelten die folgenden Begriffsbestimmungen: 

 
a) Ein „Bankarbeitstag“ ist ein Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main für den 

allgemeinen Geschäftsbetrieb geöffnet sind. 
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[„Börsengeschäftstag“ ist ein Tag, an dem die Maßgebliche Börse während ihrer 
jeweiligen regulären Handelszeiten geöffnet ist, auch wenn der Handel an der 
Maßgeblichen Börse vor dem üblichen Börsenschluss geschlossen wird. Ein 
nachbörslichen Handel oder andere Handelsaktivitäten außerhalb der regulären 
Handelszeiten bleiben unberücksichtigt.] 

 
[„Fondsgeschäftstag“ ist ein Tag, an dem gemäß den im Informationsdokument 
enthaltenen Bestimmungen ein Referenzpreis des Fondsanteils üblicherweise 
festgestellt wird.] [„ETP-Geschäftstag“ ist ein Tag, an dem gemäß den im 
[Informationsdokument] [Prospekt] enthaltenen Bestimmungen ein Referenzpreis des 
ETPs üblicherweise festgestellt wird.] [„ETP-Geschäftstag“ ist ein Tag, der ein 
Börsengeschäftstag ist und an dem das ETP überlicherweise an der Maßgeblichen 
Börse gehandelt und ein Referenzpreis des ETPs festgestellt wird.] 

 
b) Der jeweilige „Basiswert“ einer Serie von Zertifikaten ist ein Anteil an dem in Absatz 

5 l) genannten [Fonds][ETPs].  
 
[„Informationsdokument“ ist der jeweils in Bezug auf einen Fondsanteil erstellte 
Verkaufsprospekt oder sonstige Prospekt oder das in Bezug auf den Fondsanteil 
erstellte Informationsmemorandum in der jeweils aktualisierten Fassung, in den die 
für den Fonds tätigen Verantwortlichen (Investmentmanager, 
Verwaltungs¬gesellschaft, Depotbank, etc.) genannt und beschrieben werden.] 
[„Informationsdokument“ ist der jeweils in Bezug auf das ETP erstellte 
Verkaufsprospekt oder sonstige Prospekt oder das in Bezug auf den Fondsanteil 
erstellte Informationsmemorandum in der jeweils aktualisierten Fassung.] 

 
c) Der „Bewertungstag“ ist der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen 

Einlösungstermin. 
 
Wenn am Bewertungstag der Referenzpreis des Basiswerts nicht festgestellt und 
veröffentlicht wird oder wenn nach Auffassung der Emittentin am Bewertungstag eine 
Marktstörung in Bezug auf den Basiswert vorliegt (Absatz 5 g)), dann wird der 
Bewertungstag auf den nächstfolgenden Kalendertag verschoben, an dem ein 
Referenzpreis des Basiswerts wieder festgestellt und veröffentlicht wird und an dem 
keine Marktstörung vorliegt. 
 
Wird aufgrund der vorstehenden Bestimmung der Bewertungstag um zwei 
[Fondsgeschäftstage][ETP-Geschäftstage] verschoben und wird auch an diesem Tag 
kein Referenzpreis des [Fondsanteils][ETPs] festgestellt und veröffentlicht oder liegt 
auch an diesem Tag eine Marktstörung vor, gilt dieser Tag als Bewertungstag, und 
die Emittentin wird den Referenzpreis des [Fondsanteils][ETPs] nach billigem 
Ermessen (§ 315 BGB) unter Berücksichtigung der an diesem Tag herrschenden 
Marktgegebenheiten festlegen und gemäß § 8 bekannt machen. 
 

d) Der jeweilige „Referenzpreis“ [einer Serie von Zertifikaten ist der in Absatz 5 i) 
genannte Kurs des jeweiligen Basiswerts an der Maßgeblichen Börse.][ist der 
Nettoinventarwert bzw. ein entsprechender im Informationsdokument bezeichneter 
Wert oder Preis des Fondanteils, der von dem im Informationsdokument genannten 
Fondsmanager oder Fondsverwalter bzw. von einem anderen im 
Informationsdokument genannten Verantwortlichen für einen Fondsgeschäftstag 
veröffentlicht wird.]  

 
e) Der in einem Anpassungszeitraum anwendbare jeweilige „Anpassungsprozentsatz“ 

einer Serie von Zertifikaten besteht aus der Summe aus dem (i) auf der [Reuters][•] 
Seite • (oder einer diese ersetzenden Seite) veröffentlichten Zinssatz (der 
„Referenzzinssatz“) an dem in den betreffenden Anpassungszeitraum fallenden 
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Anpassungstag und (ii) dem in dem betreffenden Anpassungszeitraum geltenden 
Zinsbereinigungsfaktor (Absatz 5 h)), das Ergebnis dividiert durch 365. Der jeweilige 
Anpassungsprozentsatz einer Serie von Zertifikaten für den ersten 
Anpassungszeitraum entspricht dem in Absatz 5 l) genannten Prozentsatz. 

 
f) Ein „Anpassungszeitraum“ ist der Zeitraum vom Ausgabetag bis zum ersten 

Anpassungstag (ausschließlich) und jeder folgende Zeitraum von einem 
Anpassungstag (einschließlich) bis zum jeweils nächstfolgenden Anpassungstag 
(ausschließlich). 

 
g) Ein „Anpassungstag“ ist der • Kalendertag eines jeden Monats bzw., falls dieser Tag 

kein Bankarbeitstag ist, der jeweils folgende Bankarbeitstag. Der erste Anpassungs-
tag ist der [in Absatz 5 l) genannte Tag][•]. 

 
h) Der „Zinsbereinigungsfaktor“ ist ein von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 

BGB) unter Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten [und 
unter Berücksichtigung von Leihekosten] für einen Anpassungszeitraum festgelegter 
Zinssatz. 

 
i) Die jeweilige „Knock-Out-Barriere“ einer Serie von Zertifikaten entspricht [für den 

ersten Anpassungszeitraum dem in Absatz 5 l) genannten Kurs. Für jeden weiteren 
Anpassungszeitraum wird die Knock-Out-Barriere an dem in diesen 
Anpassungszeitraum fallenden Anpassungstag von der Emittentin unter 
Berücksichtigung der jeweils herrschenden Marktgegebenheiten (insbesondere unter 
Berücksichtigung der Volatilität) nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) festgelegt][dem 
jeweiligen Basiskurs]. 

 
j) ["Marktstörung" bedeutet die Aussetzung oder die Einschränkung des Handels des 

[Fondsanteils][ETPs] an der Maßgeblichen Börse, sofern die Aussetzung oder 
Einschränkung nach billigem Ermessen der Emittentin (§ 315 BGB) wesentlich ist. 
Das Vorliegen einer Marktstörung wird nach § 7 bekannt gemacht.  
 
Eine Beschränkung der Stunden oder der Anzahl der Tage, an denen ein Handel 
stattfindet, gilt nicht als Marktstörung, sofern die Einschränkung auf einer vorher 
angekündigten Änderung der regulären Geschäftszeiten der betreffenden Börse 
beruht. Eine im Laufe des Tages auferlegte Beschränkung im Handel aufgrund von 
Preisbewegungen, die bestimmte vorgegebene Grenzen überschreiten, gilt nur als 
Marktstörung, wenn sie bis zum Ende der regulären Handelszeit an dem betreffenden 
Tag andauert.] 
[Eine "Marktstörung" liegt vor, wenn  
  

i. die Bestimmung des Referenzpreises des [Fondsanteils][ETPs] nicht 
durchgeführt wird; oder  

 
ii. die Berechnung des Referenzpreises des [Fondsanteils][ETPs] nach billigem 

Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin auf nicht realisierbaren Preisen oder 
Preiseinschätzungen beruht; [oder  

 
iii. die Rücknahme von Fondsanteilen ausgesetzt oder verschoben oder der 

Rücknahmepreis für zurückgenommene Fondsanteile nicht vollständig 
ausbezahlt wird;][in dieser Variante gestrichen] [oder  

 
iv. der Fonds aufgelöst und abgewickelt wird;] [in dieser Variante gestrichen] 

oder  
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v. der Handel in den im Fondsvermögen enthaltenen Wertpapieren an den 
nationalen oder internationalen Finanzmärkten ausgesetzt oder eingeschränkt 
wird; ] [der Handel in dem ETP an den nationalen oder internationalen 
Finanzmärkten ausgesetzt oder eingeschränkt wird;] oder  

 
vi. der Handel mit Finanzinstrumenten an einer oder mehreren internationalen 

Wertpapierbörsen oder Handelssystemen ausgesetzt oder eingeschränkt 
wird,  

  
sofern der Eintritt dieses Ereignisses nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der 
Emittentin für die zutreffende Ermittlung des Referenzpreises des 
[Fondsanteils][ETPs] wesentlich ist. Das Vorliegen einer Marktstörung wird nach § 7 
bekannt gemacht.] 
 

k) [Die jeweils „Maßgebliche Börse“ für eine Serie von Zertifikaten ist die in Absatz 5 l) 
genannte Börse.][in dieser Variante gestrichen] 

 
l) Für jede Serie von Zertifikaten gelten für die Begriffe „Basiswert“, „Basiskurs“, 

[„Knock-Out-Barriere“,] „Anpassungsprozentsatz“, [„erster Anpassungstag“,] 
[„Maßgebliche Börse“,] [„Referenzpreis“] und „Bezugsverhältnis“ die in der [nach-
stehenden][der diesen Produktbedingungen voranstehenden] Tabelle genannten 
Angaben[.][:[wenn nicht in den Produktbedingungen voranstehenden Wesentlichen 
Ausstattungsmerkmalen angegeben] 

 
Typ [WKN] [/] 

[ISIN] 
Basiswert Basiskurs 

[in 
Währung] 

[am 
Ausgabe-

tag][ 
Datum] 

[in •] 

[Knock-
Out-

Barriere [in 
Währung] 
[im ersten 

Anpas-
sungs-

zeitraum] 
[alternative
r Zeitraum] 

Anpas-
sungs-

prozent-
satz im 
ersten 
Anpas-
sungs-

zeitraum 

[erster 
Anpas-

sungstag] 

[Maß-
gebliche 
Börse] 

[Referenz-
preis] 

[Uhrzeit 
am 

Ausgabe-
tag] 

Bezugs-
verhältnis 

• • • • • • • • • • • 
] 
[m) Der „Maßgebliche Umrechnungskurs“ ist der am International Interbank Spot 
Market quotierte und auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] bzw. auf einer 
von der Emittentin gemäß § 8 bekannt gemachten Ersatzseite veröffentlichte 
Briefkurs für EUR 1,00 in [USD][JPY][CHF][GBP][•] (der „EUR/•-Briefkurs“) am 
Bewertungstag zu dem Zeitpunkt, an dem der Referenzpreis des Basiswerts an der 
Maßgeblichen Börse festgestellt und veröffentlicht wird. Sollte am Bewertungstag 
kein EUR/•-Briefkurs auf der [Reuters-Seite •][Bloomberg-Seite •][•] oder einer diese 
ersetzenden Seite veröffentlicht werden, so wird die Emittentin an diesem Tag vier 
von ihr nach billigen Ermessen (§ 315 BGB) ausgewählte führende Banken 
auffordern, ihr den Briefkurs für EUR in • zu dem Zeitpunkt mitzuteilen, an dem der 
Referenzpreis des Basiswerts an der Maßgeblichen Börse festgestellt und 
veröffentlicht wird. Der Maßgebliche Umrechnungskurs ist dann das arithmetische 
Mittel dieser Briefkurse.] 

 
6. Festlegungen, Berechnungen oder sonstige Entscheidungen der Emittentin sind, sofern 

kein offensichtlicher Fehler vorliegt, für alle Beteiligten bindend. 
 
7. Alle gegenwärtigen und zukünftigen Steuern, Gebühren oder sonstigen Abgaben im 

Zusammenhang mit den Wertpapieren sind von den Inhabern der Wertpapiere zu tragen 
und zu zahlen. Die Emittentin ist berechtigt, von Zahlungen, die im Zusammenhang mit 
den Wertpapieren anfallen, Steuern, Gebühren und/oder Abgaben in Abzug zu bringen, 
die von den Inhabern der Wertpapiere nach Maßgabe des vorstehenden Satzes zu 
zahlen sind. 
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§ 3 

Ordentliches Kündigungsrecht der Emittentin  
 
1. Die Emittentin ist berechtigt, jeweils zum • [eines jeden][jedes •. (•)] [Jahres][Monats][•], 

erstmals zum • (jeweils ein „Kündigungstermin“), die Zertifikate insgesamt, jedoch nicht 
teilweise zu kündigen. 

 
2. Die Kündigung durch die Emittentin ist mindestens • [Tage][Bankarbeitstage] vor dem 

jeweiligen Kündigungstermin gemäß § 8 bekannt zu machen. Die Bekanntmachung ist 
unwiderruflich und muss den Kündigungstermin nennen. 

 
3. Im Falle der Kündigung durch die Emittentin erfolgt die Einlösung eines jeden Zertifikats 

gemäß § 2 Absatz 2, wobei der fünfte Bankarbeitstag vor dem jeweiligen Kündigungs-
termin als Bewertungstag gilt. 

 
4. Sämtliche im Falle der Kündigung durch die Emittentin gemäß den Produktbedingungen 

zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle 
die zahlbaren Beträge [der Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] 
zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber überweist. 

 
5. Das Recht der Zertifikatsinhaber, die Einlösung der Zertifikate zu den jeweiligen 

Einlösungsterminen zu verlangen, wird durch die Kündigung der Emittentin nicht berührt. 
 

§ 4 
Anpassungen 

 
3. Im Fall eines Außergewöhnlichen Ereignisses (wie nachstehend definiert) ist die 

Emittentin berechtigt, die Emissionsbedingungen unter Berücksichtigung der 
nachfolgenden Vorschriften anzupassen. Darüber hinaus ist die Emittentin berechtigt, die 
Zertifikate (anstelle einer Anpassung der Emissionsbedingungen) unter Berücksichtigung 
der nachfolgenden Vorschriften durch Bekanntmachung gemäß § 7 mit einer Frist von 
sieben Zahlungsgeschäftstagen zu einem Kündigungstermin (der "Außerordentliche 
Kündigungstermin") außerordentlich zu kündigen, sofern eine Anpassung nicht möglich 
oder der Emittentin nicht zumutbar ist. Eine Teilkündigung ist ausgeschlossen. Die 
Emittentin ist jedoch weder zur Vornahme von Anpassungen noch zu einer Kündigung 
verpflichtet.  

  
c) Anpassungen der Emissionsbedingungen nimmt die Emittentin nach billigem 

Ermessen (§ 315 BGB) vor. Jegliche der vorgenannten Anpassungen können sich 
u.a. auf den Basispreis, das Bezugsverhältnis und die Knock-out-Barriere beziehen[ 
und insbesondere auch dazu führen, dass [der Fondsanteil][das ETP] durch [einen 
anderen Fondsanteil][ein anderes ETP] ersetzt wird]. [Bei der Ersetzung wird die 
Emittentin einen in der gleichen Währung wie der ursprüngliche Fondsanteil 
berechneten Anteil an einem Fonds auswählen, der die gleiche oder eine ähnliche 
Ausstattung besitzt sowie eine vergleichbare Anlagepolitik, Anlageziele und 
Investmentstrategien verfolgt.] [Bei der Ersetzung wird die Emittentin ein ETP 
auswählen, das mit dem ursprünglichen ETP vergleichbar ist – der gleichen 
Assetklasse angehört, vergleichbare Merkmale besitzt und nach Auffassung der 
Emittentin einer vergleichbaren Anlagepolitik, Anlagezielen und Investmentstrategien 
der Zertifikatsinhaber entspricht.] Die Emittentin ist berechtigt, unter Berücksichtigung 
der vorgenannten Grundsätze, auch andere Anpassungen durchzuführen. 
Anpassungen und Festlegungen treten zu dem von der Emittentin nach billigem 
Ermessen (§ 315 BGB) festgelegten Zeitpunkt in Kraft. Anpassungen und 



 

 274 

Festlegungen sowie der Zeitpunkt ihres Inkrafttretens werden durch die Emittentin 
gemäß § 7 bekannt gemacht.  

 
d) Hat die Emittentin die Zertifikate wegen des Vorliegens eines Außergewöhnlichen 

Ereignisses gekündigt, werden die Zertifikate am Außerordentlichen 
Kündigungstermin zu einem Kündigungsbetrag je Zertifikat (der "Außerordentliche 
Kündigungsbetrag") eingelöst, der von der Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 
BGB) unter Berücksichtigung des Marktumfeldes sowie etwaiger Erlöse der 
Emittentin aus Geschäften, die die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) 
zur Absicherung der Übernahme und Erfüllung ihrer Verpflichtungen aus den 
Zertifikaten vorgenommen hat (die "Absicherungsgeschäfte"), festgelegt wird. Bei der 
Festlegung des Kündigungsbetrages darf die Emittentin Aufwendungen für 
Geschäfte, die nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin erforderlich 
waren, um die Absicherungsgeschäfte aufzulösen als Abzugsposten berücksichtigen.  

 
4. Ein "Außergewöhnliches Ereignis" liegt vor,  
 

a) wenn eine Marktstörung seit mindestens einem (1) Jahr andauert; [ 
 
b) wenn eine nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin wesentliche Änderung 

oder Modifikation der im Informationsdokument beschriebenen Ausstattung des 
Fondsanteils, der Anlagepolitik, Anlageziele und Investmentstrategien des Fonds 
durchgeführt wird, einschließlich, aber nicht beschränkt auf die Durchführung einer 
Änderung des Risikoprofils des Fonds, der Stimmrechte des Fonds oder der 
Währung, in der der Referenzpreis berechnet wird;] [in dieser Variante gestrichen] [  

 
c) im Falle einer nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin festgestellten 

Verletzung der im Informationsdokument beschriebenen Anlagepolitik, Anlageziele 
und Investmentstrategien des Fonds;] [in dieser Variante gestrichen] [  

 
d) falls durch die zuständigen Aufsichtsbehörden die Überprüfung der Tätigkeit eines im 

Informationsdokument genannten für den Fonds Verantwortlichen im Hinblick auf das 
Vorliegen von unerlaubten Handlungen, der Verletzung einer gesetzlichen oder 
sonstigen anwendbaren Vorschrift oder Regel oder aus einem ähnlichen Grund 
angeordnet wird;] [in dieser Variante gestrichen] [  

 
e) falls gerichtliche oder aufsichtsrechtliche Schritte gegen den Fonds oder gegen einen 

im Informationsdokument genannten für den Fonds Verantwortlichen eingeleitet 
werden; ] [in dieser Variante gestrichen] [ 

 
f) im Falle der Verschmelzung, Auflösung oder Beendigung des Fonds; ] [in dieser 

Variante gestrichen] [ 
 
g) im Falle der Aussetzung der Ausgabe neuer Fondsanteile oder der Aussetzung der 

Rücknahme bestehender Fondsanteile oder der zwangsweisen Rücknahme von 
Fondsanteilen durch den Fonds;] [in dieser Variante gestrichen] [  

 
h) im Falle der Annullierung der Eintragung oder der Zulassung des Fonds oder der 

Annullierung der Eintragung oder der Zulassung eines oder mehrerer der im 
Informationsdokument genannten für den Fonds Verantwortlichen durch eine 
zuständige Behörde oder Stelle;] [in dieser Variante gestrichen] [  

 
i) im Falle der Ersetzung eines oder mehrerer im Informationsdokument genannten für 

den Fonds Verantwortlichen durch eine von der Emittentin nach billigem Ermessen 
(§ 315 BGB) als ungeeignet angesehenen natürlichen oder juristischen Person;] [in 
dieser Variante gestrichen] 
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j) im Falle einer Änderung der auf [den Fonds][das ETP] anwendbaren 

aufsichtsrechtlichen Regelungen bzw. Rechnungslegungs- oder Steuergesetze;  
 
k) im Falle des Eintritts eines Ereignisses, das nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der 

Emittentin die Feststellung des Referenzpreises des Basiswertes dauerhaft 
unmöglich macht oder aus praktischen Gründen ausschließt;  

 
l) falls die Emittentin und/oder die mit der Emittentin verbundenen Unternehmen (im 

Sinne von §§ 1 Abs. 7 KWG, Abs. 2 HGB) aufgrund von von der Emittentin nicht zu 
vertretenen Umständen nicht in der Lage sind, (i) unter Aufwendung wirtschaftlich 
zumutbarer Bemühungen Absicherungsgeschäfte abzuschließen oder (ii) Erlöse aus 
solchen Absicherungsgeschäften zu realisieren oder zu transferieren oder den 
Transfer solcher Erlöse zu veranlassen;  

 
m) im Falle der Erhöhung oder der zusätzlichen Erhebung von Gebühren, 

Kommissionen, Steuern, Aufwandsentschädigungen u.ä. in Verbindung mit dem 
[Erwerb oder der Rücknahme von Fondsanteilen][Kauf oder Verkauf des ETPs]; oder  

 
n) im Falle des Eintritts eines anderen Ereignisses in Bezug auf [den Fonds][das ETP], 

das nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) der Emittentin mit den in Buchstaben c) bis 
m) genannten Ereignissen wirtschaftlich gleichwertig ist.  

 
§ 5 

Transfer 
 
Sämtliche gemäß den Produktbedingungen zahlbaren Beträge sind an die Zahlstelle (§ 6) 
mit der Maßgabe zu zahlen, dass die Zahlstelle die zahlbaren Beträge [der Clearstream 
Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweiligen 
Depotbanken zur Weiterleitung an die Zertifikatsinhaber überweist. 
 

§ 6 
Zahlstelle 

 
1. Die [HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Hansaallee 3, D-40549 Düsseldorf][alternative 

Zahlstelle] ist Zahlstelle (die „Zahlstelle“). 
 
2. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, eine andere inländische Bank von internationalem 

Ansehen als Zahlstelle zu bestellen. Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der 
Emittentin unverzüglich gemäß § 8 bekannt zu machen. 

 
3. Die Zahlstelle haftet dafür, dass sie Erklärungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt 

oder Handlungen vornimmt oder unterlässt, nur, wenn und soweit sie die Sorgfalt eines 
ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. 

 
4. Die Zahlstelle ist von den Beschränkungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen 

Beschränkungen des anwendbaren Rechts anderer Länder befreit. 
 

§ 7 
Schuldnerwechsel 

 
1. Jede andere Gesellschaft kann vorbehaltlich Absatz 2 jederzeit während der Laufzeit der 

Zertifikate nach Bekanntmachung durch die Emittentin gemäß § 8 alle Verpflichtungen 
der Emittentin aus diesen Produktbedingungen übernehmen. Bei einer derartigen 
Übernahme wird die übernehmende Gesellschaft (nachfolgend „Neue Emittentin“ 
genannt) der Emittentin im Recht nachfolgen und an deren Stelle treten und kann alle 
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sich für die Emittentin aus den Zertifikaten ergebenden Rechte und Befugnisse mit 
derselben Wirkung ausüben, als wäre die Neue Emittentin in diesen Produktbedingungen 
als Emittentin bezeichnet worden; die Emittentin (und im Falle einer wiederholten 
Anwendung dieses § 7, jede etwaige frühere Neue Emittentin) wird damit von ihren 
Verpflichtungen aus diesen Produktbedingungen und ihrer Haftung als Schuldnerin aus 
den Zertifikaten befreit. Bei einer derartigen Übernahme bezeichnet das Wort „Emittentin“ 
in allen Bestimmungen dieser Produktbedingungen (außer in diesem § 7) die Neue 
Emittentin. 

 
2. Eine solche Übernahme ist nur zulässig, wenn 
 

d) sich die Neue Emittentin verpflichtet hat, jeden Zertifikatsinhaber wegen aller 
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder behördlicher Gebühren schadlos zu halten, 
die ihm bezüglich einer solchen Übernahme auferlegt werden; 

 
e) die Emittentin (in dieser Eigenschaft „Garantin“ genannt) unbedingt und 

unwiderruflich zu Gunsten der Zertifikatsinhaber die Erfüllung aller von der Neuen 
Emittentin zu übernehmenden Zahlungsverpflichtungen garantiert hat und der Text 
dieser Garantie gemäß § 8 veröffentlicht wurde; 

 
f) die Neue Emittentin alle erforderlichen staatlichen Ermächtigungen, Erlaubnisse, 

Zustimmungen und Bewilligungen in den Ländern erlangt hat, in denen die Neue 
Emittentin ihren Sitz hat oder nach deren Recht sie gegründet ist. 

 
3. Nach Ersetzung der Emittentin durch eine Neue Emittentin findet dieser § 7 erneut 

Anwendung. 
 

§ 8 
Bekanntmachungen 

 
Bekanntmachungen, die die Zertifikate betreffen, [erfolgen durch eine Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer] zur Weiterleitung an die 
Zertifikatsinhaber oder durch eine schriftliche Mitteilung an die Inhaber der Zertifikate. 
Bekanntmachungen durch eine schriftliche Mitteilung an [die Clearstream Banking 
AG][alternativer Zentralverwahrer] gelten sieben Tage nach der Mitteilung an [die 
Clearstream Banking AG][alternativer Zentralverwahrer], direkte Mitteilungen an die Inhaber 
der Zertifikate mit ihrem Zugang als bewirkt.][werden [im Bundesanzeiger und soweit 
gesetzlich erforderlich] in je einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen 
veröffentlicht, an denen die Zertifikate zum Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung 
gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der 
ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] [Die [täglichen][/][•] Anpassungen und der Eintritt des 
Knock-Out-Ereignisses werden lediglich auf der Internet-Seite • bzw. einer Folgeseite 
ausgewiesen. Die Archivierung erfolgt über einen Zeitraum von • Tagen. Darüber hinaus 
liegende Anpassungen bzw. Knock-Out-Ereignisse können bei der Emittentin kostenfrei 
angefragt werden. Sollte die Darstellung aus technischen Gründen über einen längeren 
Zeitraum als • Bankarbeitstagen nicht möglich sein, erfolgt die Bekanntmachung ersatzweise 
in einem überregionalen Pflichtblatt der Wertpapierbörsen, an denen die Zertifikate zum 
Börsenhandel zugelassen sind. [Eine Mitteilung gilt mit dem Tag ihrer Veröffentlichung (oder 
bei mehreren Mitteilungen mit dem Tag der ersten Veröffentlichung) als erfolgt.]] Sofern in 
diesen Produktbedingungen nichts anderes vorgesehen ist, dienen diese 
Bekanntmachungen nur zur Information und stellen keine Wirksamkeitsvoraussetzungen dar.  
 
 

§ 9 
Schlussbestimmungen 
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1. Form und Inhalt der Zertifikate sowie die Rechte und Pflichten der Zertifikatsinhaber, der 
Emittentin, der Zahlstelle und einer etwaigen Garantin bestimmen sich in jeder Hinsicht 
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

 
2. Sollte eine Bestimmung dieser Produktbedingungen ganz oder teilweise unwirksam sein 

oder werden, so sollen die übrigen Bestimmungen wirksam bleiben. Unwirksame 
Bestimmungen sollen dann dem Sinn und Zweck dieser Produktbedingungen 
entsprechend ersetzt werden. 

 
3. Erfüllungsort ist der Sitz der Emittentin. 
 
4. Gerichtsstand für alle Klagen und sonstigen Verfahren für Kaufleute, juristische Personen 

des öffentlichen Rechts, öffentlich-rechtliche Sondervermögen und Personen ohne 
allgemeinen Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland aus oder im Zusammen-
hang mit den Zertifikaten ist Düsseldorf. 

 
5. Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Produktbedingungen  
 

c) offensichtliche Schreib- oder Rechenfehler oder ähnliche offenbare Unrichtigkeiten 
sowie  

 
d) widersprüchliche oder lückenhafte Bestimmungen ohne Zustimmung der Inhaber der 

Zertifikate zu ändern bzw. zu ergänzen,  
 

wobei in den unter b) genannten Fällen nur solche Änderungen bzw. Ergänzungen 
zulässig sind, die unter Berücksichtigung der Interessen der Emittentin für den Inhaber 
der Zertifikate zumutbar sind, d. h. die die finanzielle Situation der Inhaber der Zertifikate 
nicht wesentlich verschlechtern. Änderungen bzw. Ergänzungen dieser Produkt-
bedingungen werden unverzüglich gemäß § 8 bekannt gemacht.] 
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Formular für die Endgültigen Bedingungen 

 

 
Endgültige Bedingungen Nr. [•]  

 
vom [•] 

 
gemäß Artikel 8 Absatz 4 Prospektverordnung 

 
[zur Begebung von neuen Wertpapieren] [und] 

[zur Erhöhung des Emissionsvolumens bereits begebener Wertpapiere] 
 

zum 
 

Basisprospekt 
 

vom 15. März 2022 
 

über 
 

derivative Produkte  
 

Im Hinblick auf 
 

[Optionsscheine][Capped-][Bonus-][Discount-] 
[Bezeichnung des Index ] [Indextracker-][SFD-][X-

][Endlos-][Smart-][Turbo-][Zertifikate]  
bezogen auf  

[Aktien] [aktienvertretende Wertpapiere] 
[Aktienkorb] [Indizes] [einen Wechselkurs] 

[Zinsterminkontrakte] [Zinsterminkontrakte mit Roll-
Over] [Rohstoffe] [Future-Kontrakte mit Roll-Over] 
[Exchange Traded Commodities („ETCs“)]  [Fonds] 

 
[Diese [•] werden mit den [•] der unten genannten ISIN, begeben am •, zusammengeführt 

und bilden mit ihnen eine einheitliche Emission und erhöhen dadurch die Gesamtstückzahl 
von Stück • auf Stück • (•. Aufstockung).] 

 
[Die Gültigkeit des Basisprospekts der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft (die "Emittentin") 

vom 15. März 2022 zur Emission von derivativen Produkten (der "Basisprospekt") 
(einschließlich etwaiger Nachträge) endet gemäß Artikel 12 Prospektverordnung am 15. 
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März 2023. Nach diesem Zeitpunkt wird das öffentliche Angebot auf Basis eines oder 
mehrerer Nachfolgebasisprospekte (jeweils der "Nachfolgebasisprospekt") und während der 

Dauer der Gültigkeit des betreffenden Nachfolgebasisprospekts fortgesetzt, sofern der 
betreffende Nachfolgebasisprospekt eine Fortsetzung des öffentlichen Angebots der 

Produkte vorsieht. In diesem Fall sind diese Endgültigen Bedingungen mit dem jeweils 
aktuellsten Nachfolgebasisprospekt zu lesen. Der Nachfolgebasisprospekt wird in 

elektronischer Form auf der Internetseite [www.ls-tc.de] [www.ls-d.de] [•] oder eine diese 
ersetzende Seite veröffentlicht.]2 

Lang & Schwarz Aktiengesellschaft 
Düsseldorf  

                                                 
2 Im Fall einer beabsichtigten Fortsetzung des öffentlichen Angebots von unter dem Basisprospekt begebenen Wertpapieren 
nach Ablauf der Gültigkeit des Basisprospekts einfügen. 3 Produktbedingungen wie in Kapitel „Produktbedingungen“ des 
Basisprospekts enthalten und für die Emission vervollständigt hier einfügen. 
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Einleitung 
 
Diese endgültigen Bedingungen (die "Endgültigen Bed ingungen") wurden für die 
Zwecke der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europäisch en Parlaments und des Rates 
vom 14. Juni 2017 über den Prospekt, der beim öffent lichen Angebot von 
Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu 
veröffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 20 03/71/ EG 
(„Prospektverordnung“) ausgearbeitet und sind zusammen mit dem Basisprospek t 
vom 15. März 2022 (der "Basisprospekt") und Nachträg en dazu zu lesen, um alle 
relevanten Informationen zu erhalten.  
 
Der Basisprospekt und dessen Nachträge werden gemäß Artikel 21 
Prospektverordnung in elektronischer Form auf der I nternetseite [www.ls-tc.de] 
[www.ls- d.de] [•] oder eine diese ersetzende Seite veröffentlicht. Druckexemplare 
dieser Dokumente können kostenlos bei der Lang & Sch warz Aktiengesellschaft, 
Breite Str. 34, 40213 Düsseldorf, angefordert werde n. 
 
Den Endgültigen Bedingungen ist eine Zusammenfassung  für die einzelne Emission 
angefügt. Der Gegenstand der Endgültigen Bedingunge n bestimmt sich nach Artikel 
26 der Delegierten Verordnung (EU) 2019/980 der Kom mission (in der jeweils gültigen 
Fassung, die „Delegierte Verordnung“).  
 
Die Endgültigen Bedingungen haben die folgenden Bestandteile:  
 
Informationen zur Emission .................................................................................................... •  
Produktbedingungen .............................................................................................................. •  
 
 
Anhang zu den Endgültigen Bedingungen  
 
emissionsspezifische Zusammenfassung ……………………………………………………...... •  
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Informationen zur Emission 

 
 
Angebot und Verkauf 
 
[Die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft bietet vom [•] an [•] [Optionsscheine][Capped-
][Bonus-][Discount-][Bezeichnung des Index][Indextracker-][SFD-][X-][Endlos-][Smart-
][Turbo-][Zertifikate] bezogen auf [•] zum anfänglichen Ausgabepreis freibleibend zum 
Verkauf an. Der anfängliche Ausgabepreis für die [jeweilige] ISIN ist in der folgenden Tabelle 
angegeben.] 
 
[Die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft bietet in der vom [•] bis [•] dauernden 
Zeichnungsfrist [Optionsscheine][Capped-][Bonus-][Discount-][Bezeichnung des 
Index][Indextracker-][SFD-][X-][Endlos-][Smart-][Turbo-][Zertifikate] bezogen auf [•] zum 
anfänglichen Ausgabepreis von [•] zum Verkauf an.  
 
Die Emittentin behält sich vor, die Zeichnungsfrist vorzeitig zu beenden. Die Aufnahme des 
Handels vor dem Meldeverfahren ist [nicht] möglich. Nach Ablauf der Zeichnungsfrist werden 
die [Optionsscheine][Capped-][Bonus-][Discount-][Bezeichnung des Index][Indextracker-
][SFD-][X-][Endlos-][Smart-][Turbo-][Zertifikate] weiterhin von der Emittentin zum Kauf 
angeboten. Der Verkaufspreis wird dann fortlaufend festgelegt.  
 
Das Emissionsvolumen, das auf der Grundlage der während der Zeichnungsfrist sich 
ergebenden Nachfrage ermittelt wird [und der Basispreis][und die Knock-out-Barriere][und 
das Bezugsverhältnis], [wird][werden] unter normalen Marktbedingungen von der Emittentin 
nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) am Ausgabetag festgelegt und unverzüglich danach 
veröffentlicht.] 
 
[Zugleich wird mit der Erstellung dieser Endgültigen Bedingungen das Emissionsvolumen 
von [•] um [•] auf [•] erhöht.] Der Angebotspreis wird nach den jeweiligen Marktbedingungen 
festgesetzt und ist unter [www.ls-d.de][Internetseite] abrufbar.] 
 
[Der Anleger kann diese [Optionsscheine][Capped-][Bonus-][Discount-][Bezeichnung des 
Inde][Indextracker-][SFD-][X-][Endlos-][Smart-][Turbo-][Zertifikate] in der Regel zu einem 
Festpreis erwerben. Im Festpreis sind alle mit der Ausgabe verbundenen Kosten der 
Emittentin (z.B. Strukturierungskosten und Absicherungskosten, einschließlich einer 
Ertragsmarge für die Emittentin bzw. den Anbieter) enthalten.] 
 

ISIN Anfänglicher Ausgabepreis in [Währung] 
• • 

 
 
Gesamtkosten der Emission 
 
Die geschätzten Gesamtkosten der Emission betragen: [•]. 
 
 
Vertriebsvergütung 
 
[Es gibt keine Vertriebsvergütung] [Aus dem Verkauf der [Zertifikate][Optionsscheine] erhält 
die vertreibende Bank als Vertriebsvergütung, die im Ausgabepreis enthalten ist, bis zu 
[Prozentzahl] % des Ausgabepreises.] 
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Einbeziehung zum Handel 
 
 Die [Zertifikate] [Optionsscheine] sollen [voraussichtlich in zeitlichem Zusammenhang zur 
Valuta] [am •] an [der folgenden Börse] [den folgenden Börsen] in den Handel einbezogen 
werden:  
 
[- Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbörse ([innerhalb][außerhalb] des Boerse 
Frankfurt Zertifikate Premium Marktsegments)]  
[- Freiverkehr an der Baden-Württembergischen Wertpapierbörse Stuttgart 
([innerhalb][außerhalb] des EUWAX Marktsegments)]  
[- [Börse]] 
 
[Eine Börseneinführung der [Zertifikate] [Optionsscheine] ist nicht vorgesehen.] 
 
[Mit Eintreten eines „Knock-out-Ereignisses“ wird die Preisfeststellung eingestellt.] 
 
[Mit Eintreten eines Knock-out-Ereignisses wird die Preisfeststellung eingestellt.] 
 
[Die [Zertifikate] [Optionsscheine] werden bisher nicht an einer Wertpapierbörse notiert und 
eine Börseneinführung der [Zertifikate] [Optionsscheine] ist auch nicht vorgesehen.] 
 
 
Kleinste handelbare und übertragbare Einheit 
 
[•] [Zertifikat[e]] [Optionsschein[e]] 
 
 
Valuta 
 
[•] 
 
 
Informationen zum Basiswert  
 
Bei dem Basiswert handelt es sich um [Aktien] [aktienvertretende Wertpapiere] [Aktienkörbe] 
[Indizes] [von der Emittentin bzw. der Gruppe der Emittentin zusammengestellte Indizes] 
[Wechselkurse] [Zinsterminkontrakte] [Rohstoffe] [Future-Kontrakte] [Fonds]. 
 
[Aktie/aktienvertretende Wertpapiere: 

Basiswert (ISIN) [Währung des Basiswertes] 
[Emittentenbezeichnung][ISIN] [Währung] 

] 
[Aktienkorb: 

Basiswert (ISIN) Gewichtung 
[Emittentenbezeichnung][ISIN] [Prozentangaben] 

] 
[Index: [Bezeichnung des Index] 
 
[Wird der Index nicht von der Emittentin zusammengestellt, den Ort, wo Informationen zu 
diesem Index erhältlich sind.] 
] 
[Wechselkurs: [Währung / Währung] 
] 
[Zinsterminkontrakt: [Beschreibung des Zinsterminkontrakts] 
] 



 

 283 

[Rohstoff: [Beschreibung des Rohstoffs] 
] 
[Future-Kontrakte: [Beschreibung des Future-Kontrakts] 
] 
[Fonds: 

Basiswert (ISIN) 
• 

] 
Informationen zur vergangenen und künftigen Wertentwicklung [des Basiswerts][der 
Bestandteile des Basiswerts] und seine Volatilität (wie in den Produktbedingungen definiert) 
sind auf einer allgemein zugänglichen Internetseite veröffentlicht. Sie sind zurzeit unter 
[www.onvista.de] [Internetseite] [kostenlos] [kostenpflichtig] abrufbar. 
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Produktbedingungen 
 
[zur Erhöhung des Emissionsvolumens bereits begebener Wertpapiere:]  
 
 
•3 
 
  

                                                 
3 Produktbedingungen wie in Kapitel „Produktbedingungen“ des Basisprospekts enthalten und für die Emission vervollständigt 
hier einfügen. 
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Anhang zu den Endgültigen Bedingungen (emissionsspezif ische 

Zusammenfassung) 
 
•4 

                                                 
4 Emissionsspezifische Zusammenfassung für die Emission vervollständigt hier einfügen. 
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Lang & Schwarz Aktiengesellschaft 
 
Geschäftsgeschichte und Geschäftsentwicklung 
 
Die Gesellschaft geht zurück auf die Lang & Schwarz Börsenmakler GmbH, die durch 
Gesellschaftsvertrag vom 19. Januar 1996 gegründet und am 14. Februar 1996 in das 
Handelsregister des Amtsgerichts Düsseldorf unter der Nummer HRB 33072 eingetragen 
wurde. Am 6. August 1998 (Eintragung in das Handelsregister) wurde die Gesellschaft aus 
der Lang & Schwarz Börsenmakler GmbH in die Lang & Schwarz Wertpapierhandel AG im 
Wege des Formwechsels umgewandelt. Mit Beschluss der Hauptversammlung am 
30. August 2006 wurde die Firma in Lang & Schwarz Wertpapierhandelsbank AG geändert. 
Mit Beschluss der Hauptversammlung am 31. August 2011 wurde die Firma in Lang & 
Schwarz Aktiengesellschaft geändert. Sie ist unter der Nummer HRB 36 259 in das 
Handelsregister des Amtsgerichts Düsseldorf eingetragen. Kommerziell tritt die Gesellschaft 
auch unter dem Namen „Lang & Schwarz“ auf. 
 
Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Düsseldorf. Die deutsche Rechtsordnung ist die für die 
Gesellschaft maßgebliche Rechtsordnung. Es bestehen keine Niederlassungen. Im Ausland 
ist die Gesellschaft nicht, auch nicht über Tochterunternehmen, vertreten. Die 
Rechtsträgerkennung (LEI) der Emittentin lautet 5299000W5UY6SNDKTT52.  
 
Die Geschäftsanschrift lautet Breite Str. 34, 40213 Düsseldorf. Die Telefonnummer der 
Gesellschaft lautet +49 (0)211-13840-0. Die Website der Emittentin lautet https://www.ls-
d.de. Die Angaben auf der Website der Emittentin sind nicht Teil dieses Basisprospekts, 
sofern diese Angaben nicht mittels Verweises in den Basisprospekt aufgenommen wurden. 
Als deutsche Aktiengesellschaft unterliegt Lang & Schwarz der Rechtsordnung der 
Bundesrepublik Deutschland und insbesondere dem deutschen Aktienrecht. Die Gesellschaft 
ist auf unbestimmte Zeit errichtet. 
  
Haupttätigkeitsbereiche 
 
Die Gesellschaft betreibt den erlaubnisfreien Eigenhandel bzw. das Eigengeschäft in 
Finanzinstrumenten und ist an den Börsen Frankfurt und Stuttgart zur Teilnahme am Handel 
zugelassen. Weiterhin ist die Gesellschaft zum Handel in Xetra und zur Teilnahme am 
EUREX-Handel als Non-Clearing-Member zugelassen und hat Zugang zu den wichtigsten 
internationalen Handelsplätzen. 
  
Im Rahmen dieser Tätigkeit begibt die Gesellschaft Hebel- und Anlageprodukte auf Aktien, 
Indizes, Währungen, Zinsterminkontrakte, Rohstoffe und Fonds (derivative Produkte). 
 
Gegenstandes des Unternehmens ist gemäß § 3 der Satzung: 
 

„1. Gegenstand des Unternehmens sind 
 

a) die Entwicklung und Begebung neuer Finanzinstrumente; 
 
b) die Anschaffung und Veräußerung von Finanzinstrumenten im eigenen Namen und 

für eigene Rechnung,  
 
sowie alle Maßnahmen, die geeignet erscheinen, den Gesellschaftszweck zu fördern. 
 
2. Gegenstand des Unternehmens ist ferner der Besitz und die Leitung von 
Unternehmen, die sich mit folgenden Unternehmensgegenständen befassen: 

 
a) das Betreiben folgender Bankgeschäfte: 
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aa) die Anschaffung und Veräußerung von Finanzinstrumenten im eigenen Namen 
und für fremde Rechnung (Finanzkommissionsgeschäft), 

bb) die Übernahme von Finanzinstrumenten für eigenes Risiko zur Platzierung oder 
die Übernahme gleichwertiger Garantien (Emissionsgeschäft); 

 
b) die Erbringung folgender Finanzdienstleistungen: 

 
aa) die Vermittlung von Geschäften über die Anschaffung und die Veräußerung von 

Finanzinstrumenten oder deren Nachweis (Anlagevermittlung), 
bb) die Abgabe von persönlichen Empfehlungen an Kunden oder deren Vertreter, die 

sich auf Geschäfte mit bestimmten Finanzinstrumenten beziehen, sofern die 
Empfehlung auf eine Prüfung der persönlichen Umstände des Anlegers gestützt 
oder als für ihn geeignet dargestellt wird und nicht ausschließlich über 
Informationsverarbeitungskanäle oder für die Öffentlichkeit gegeben wird 
(Anlageberatung), 

cc) das Platzieren von Finanzinstrumenten ohne feste Übernahmeverpflichtung 
(Platzierungsgeschäft), 

dd) die Anschaffung und Veräußerung von Finanzinstrumenten im fremden Namen für 
fremde Rechnung (Abschlussvermittlung), 

ee) das kontinuierliche Anbieten des Kaufs oder Verkaufs von Finanzinstrumenten an 
einem organisierten Markt oder in einem multilateralen Handelssystem zu selbst 
gestellten Preisen, das häufige organisierte und systematische Betreiben von 
Handel für eigene Rechnung außerhalb eines organisierten Marktes oder eines 
multilateralen Handelssystems, indem ein für Dritte zugängliches System 
angeboten wird, um mit ihnen Geschäfte durchzuführen, oder die Anschaffung 
oder Veräußerung von Finanzinstrumenten für eigene Rechnung als Dienstleistung 
für andere (Eigenhandel), 

ff) die Anschaffung und die Veräußerung von Finanzinstrumenten für eine 
Gemeinschaft von Anlegern, mit Entscheidungsspielraum bei der Auswahl der 
Finanzinstrumente, sofern dies ein Schwerpunkt des angebotenen Produktes ist 
und zu dem Zweck erfolgt, dass diese Anleger an der Wertentwicklung der 
erworbenen Finanzinstrumente teilhaben (Anlageverwaltung), 

 
c) die Anschaffung und Veräußerung von Finanzinstrumenten im eigenen Namen und 
für eigene Rechnung,  
 

sowie alle Maßnahmen, die geeignet erscheinen, diesen Zwecken zu dienen. 
 

3. Die Gesellschaft darf die in Absatz 1 beschriebenen Geschäfte ganz oder teilweise 
durch Tochtergesellschaften betreiben. 
Die Gesellschaft ist berechtigt, gleiche oder ähnliche Unternehmen zu gründen, zu 
pachten, zu erwerben oder sich an ihnen unmittelbar oder mittelbar zu beteiligen und 
Zweigniederlassungen im In- und Ausland zu errichten. 

 
  4. Gegenstand des Unternehmens ist weiterhin die Gründung anderer Unternehmen 

mit beliebigem Gesellschaftszweck, der Erwerb solcher Unternehmen sowie die 
Beteiligung hieran, wenn mit den vorgenannten Maßnahmen der Zweck verfolgt wird, 
den Börsengang der betreffenden Unternehmen oder deren Stellung am 
Beteiligungsmarkt zu fördern. Beteiligungen zu dem vorstehenden Zweck können in 
beliebiger Höhe erfolgen.“ 

 
Die Gesellschaft beschäftigt zum Datum dieses Prospekts insgesamt 32 Mitarbeiter, 
inklusive Vorstand. 
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Wichtigste Märkte 
 
Die Geschäftstätigkeit der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft konzentriert sich überwiegend 
auf den deutschen Markt. 
 
Ausgewählte Finanzinformationen 
 
Finanzdaten zum 30. Juni 2021 
 
Die nachstehenden Unternehmens- und Finanzdaten sind im Zusammenhang mit den im 
Finanzteil abgedruckten Jahres- bzw. Konzernabschlüssen, die jeweils von der Dohm 
Schmidt Janka Revision und Treuhand AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Berlin, geprüft 
und mit einem uneingeschränkten Bestätigungsvermerk versehen sind, zu lesen. Die 
Abschlüsse sind im Finanzteil dieses Prospekts (ab Seite 330) abgedruckt.  
 
Die nachstehenden Daten der Bilanz, der Gewinn- und Verlustrechnung und der 
Kapitialflussrechnung für die Geschäftsjahre 2019 und 2020 wurden den nach den 
Grundsätzen des Handelsgesetzbuches (HGB) erstellten Konzernabschlüssen für die 
Geschäftsjahre 2019 und 2020 entnommen.  
 
Die nachstehenden Daten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung für das erste 
Halbjahr 2020 endend zum 30. Juni 2020 sowie für das erste Halbjahr 2021 endend zum 30. 
Juni 201 wurden den analog nach den Grundsätzen des Handelsgesetzbuches (HGB) 
erstellten Konzernzwischenabschlüssen für den Zeitraum 1. Januar 2020 bis 30. Juni 2020 
sowie für den Zeitraum 1. Januar 2021 bis 30. Juni 2021 entnommen. 
 
in TEUR 01. Januar 2019 

–  
31. Dezember 

2019 
geprüft 

01. Januar 
2020 –  

31. Dezember 
2020 

geprüft 

01. Januar 
2020 – 

30. Juni 
2020 

ungeprüft  

01. Januar 
2021 – 

30. Juni 
2021 

ungeprüft  

Konzern-Gewinn- 
und 
Verlustrechnung  

    

Umsatzerlöse 244.849 691.853 295.825 458.756 

Materialaufwand -226.547 -612.499 -261.670 -382.755 

Personalaufwand -6.375 -17.419 -9.631 -16.459 

sonstige betriebliche 
Aufwendungen 

-5.835 -7.453 -3.801 -4.292 

Konzernüberschuss 
bzw. 
Konzernfehlbetrag 

710 10.527 14.392 48.031 

   
in TEUR 31. Dezember 

2019 
geprüft 

31. Dezember 
2020 

geprüft 

30. Juni 
2020 

ungeprüft  

30. Juni 
2020 

ungeprüft  

Konzernbilanz      

Wertpapiere 317.246 678.147 378.300 857.679 
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Kassenbestand, 
Bundesbank-
guthaben, Guthaben 
bei Kreditinstituten 

184.148 129.957 281.729 425.907 

Verbindlichkeiten 
gegenüber 
Kreditinstituten 

131.357 97.228 250.485 367.697 

sonstige 
Verbindlichkeiten 

325.638 631.068 383.229 816.926 

Eigenkapital 27.455 37.982 41.846 86.012 

Bilanzsumme 505.554 811.529 695.635 1.325.930 

 
in TEUR 01. Januar 2019  

–  
31. Dezember 2019 

geprüft 

01. Januar 2020  
–  

31. Dezember 2020 
geprüft 

Konzernkapital-
flussrechnung  

  

Cash Flow aus 
laufender 
Geschäftstätigkeit 

-18.668 11.679 

Cash Flow aus 
Investitionstätigkeit 

-507 301 

Cash Flow aus der 
Finanzierungstätig-
keit 

-3.146 0 

Finanzmittelfonds 
am Ende der 
Periode 

67.790 79.770 

 
Es sind keine wesentlichen Veränderungen in der Finanzlage des Lang und Schwarz-
Konzerns seit dem 31. Dezember 2020 eingetreten, für den ein geprüfter Konzernabschluss 
veröffentlicht wurde.  
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Struktur des Lang & Schwarz-Konzerns  
 
Die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft ist Muttergesellschaft der Lang & Schwarz 
TradeCenter AG & Co. KG und der Lang & Schwarz Gate GmbH.  
 
Die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft emittiert Optionsscheine und Zertifikate und fungiert 
als operative Konzernholding mit zwei 100-prozentigen Konzerngesellschaften. Schwerpunkt 
der Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG ist der börsliche und außerbörsliche Handel 
mit Wertpapieren. Die Lang & Schwarz Gate GmbH bietet ist als EDV-Dienstleister unter 
anderem für den Lang & Schwarz-Konzern tätig. Die Lang & Schwarz Gate GmbH firmierte 
bis zum 01. März 2022 unter Lang & Schwarz Broker GmbH.  
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
Die Lang & Schwarz Gate GmbH hält treuhänderisch 0,01 % an der Lang & Schwarz 
TradeCenter AG & Co. KG für die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft.  
 
Organe 
 
Vorstand 
 
Dem Vorstand der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft, der satzungsgemäß aus mindestens 
zwei Mitgliedern besteht, gehören zurzeit an: 
 
André Bütow, Diplom-Kaufmann, Düsseldorf 
 

Bereiche: TradeCenter Aktien (Market-Making in Aktien, Fonds und Rententiteln und 
von der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft begebenen Produkten in der Lang & 
Schwarz TradeCenter AG & Co. KG), Begebung von eigenen Produkten, EDV,  

 
Torsten Klanten, Steuerberater, Düsseldorf 
 

Bereiche: Personal und Organisation, Beteiligungen, Rechnungswesen und 
(Risiko)Controlling 
 

Herr André Bütow ist Vorstandsvorsitzender. Die Vorstandsmitglieder sind aufgrund von 
Beschlüssen des Aufsichtsrats berechtigt, die Gesellschaft stets einzeln zu vertreten und 
sind von den Beschränkungen des § 181 BGB (Verbot des Selbstkontrahierens) befreit, 
soweit § 112 Aktiengesetz nicht entgegensteht. Jedes Vorstandsmitglied ist berechtigt, die 
Gesellschaft bei der Vornahme von Rechtsgeschäften mit sich selbst – oder zugleich als 
Vertreter eines Dritten – uneingeschränkt zu vertreten, soweit es sich dabei nicht um ein 
anderes Vorstandsmitglied handelt. 
 

0,01% Lang & Schwarz 
Gate GmbH,  
Düsseldorf  

Lang & Schwarz 
Aktiengesellschaft, Düsseldorf 

100% 99,99% 
Lang & Schwarz 

TradeCenter 
AG & Co. KG,  

Düsseldorf  
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Vorstandsmitglieder können Geschäftsführungs-, und Aufsichtsratsfunktionen bei Tochter-
gesellschaften und dritten Gesellschaften ausüben.  
 
Herr André Bütow ist Aufsichtsratsmitglied der vwd TransactionSolutions AG, Frankfurt am 
Main, sowie Geschäftsführer der Lang & Schwarz Gate GmbH, Düsseldorf. 
 
Herr Torsten Klanten ist Geschäftsführer der Lang & Schwarz Gate GmbH, Düsseldorf. 
 
Potentielle Interessenkonflikte von Mitgliedern des Vorstands zwischen der Verpflichtung 
gegenüber der Gesellschaft sowie ihrer privaten Interessen oder sonstigen Verpflichtungen 
bestehen nicht.  
 
Aufsichtsrat 
 
Der Aufsichtsrat besteht satzungsgemäß aus vier Mitgliedern, die alle von der Haupt-
versammlung gewählt werden. Zurzeit gehören dem Aufsichtsrat an: 
 
Jan Liepe, Vorsitzender, Rechtsanwalt, Frankfurt 
 
Andreas Willius, stellvertretender Vorsitzender, Geschäftsführer der Trade Republic Bank 
GmbH, Düsseldorf 
 
Thomas Schult, Bankkaufmann, selbständiger Unternehmer, Pellworm 
 
Gerd Goetz, Unternehmensberater, Grevenbroich. 
 
Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sind über die Geschäftsadresse der 
Gesellschaft erreichbar. 
 
Mit Ausnahme der nachfolgend beschriebenen Geschäfte und Rechtsverhältnisse bestehen 
keine potentiellen Interessenkonflikte von Mitgliedern des Aufsichtsrates zwischen der 
Verpflichtung gegenüber der Gesellschaft sowie ihrer privaten Interessen oder sonstigen 
Verpflichtungen: 
 
Hauptversammlung 
 
Die Hauptversammlung findet in den ersten acht Monaten des Geschäftsjahres am Sitz der 
Gesellschaft (Düsseldorf) statt. Die Hauptversammlung beschließt über alle Angelegen-
heiten, die ihr kraft Gesetz oder Satzung zugewiesen sind. Jede Stückaktie gewährt eine 
Stimme. Die Beschlüsse der Hauptversammlung werden, sofern nicht zwingende gesetzliche 
Bestimmungen oder Regelungen der Satzung entgegenstehen, mit der einfachen Mehrheit 
der abgegebenen Stimmen gefasst.  
 
Corporate Governance 
 
Die von der Bundesministerin für Justiz im September 2001 eingesetzte „Regierungs-
kommission „Deutscher Corporate Governance Kodex“ hat am 26. Februar 2002 den 
Deutschen Corporate Governance Kodex verabschiedet und zuletzt am 20. Marz 2020 
verschiedene Änderungen des Kodex beschlossen. Der Kodex gibt Empfehlungen und 
Anregungen zur Leitung und Überwachung deutscher börsennotierter Gesellschaften.  
 
Vorstand und Aufsichtsrat einer börsennotierten Gesellschaft sind gemäß § 161 AktG 
verpflichtet jährlich entweder zu erklären, dass den Empfehlungen des Kodex entsprochen 
wurde und wird oder zu erklären, welche Empfehlungen nicht angewendet wurden oder 
werden.  
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Die Aktie der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft ist mit Ablauf des 30. Dezember 2009 nicht 
mehr in einem Regulierten Markt, sondern im Freiverkehr, notiert, so dass – da die 
Einbeziehung der Aktien in den Freiverkehr nicht als Börsennotierung im Sinne des § 3 Abs. 
2 AktG gilt – eine Verpflichtung zur Abgabe einer Entsprechenserklärung nach § 161 AktG 
nicht mehr besteht.  
 
Die Gesellschaft folgt daher den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance 
Kodex nicht. Eine Erklärung nach § 161 AktG wird seit dem Geschäftsjahr 2010 und auch 
künftig nicht mehr abgegeben.  
 
Aktienkapital 
 
Die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft verfügt über ein Grundkapital von 9.438.000,00 
Euro. Es ist eingeteilt in 9.438.000 Stückaktien (ohne Nennbetrag) jeweils mit einem 
anteiligen Betrag am Grundkapital von 1,00 Euro je Stückaktie. Die Aktien lauten auf den 
Namen und sind voll eingezahlt.  
 
Anteilseigner 
 
Aufgrund von der Gesellschaft gegenüber erfolgten Meldungen nach § 20 AktG nimmt die 
Gesellschaft an, dass gegenwärtig kein Aktionär direkt oder indirekt über eine Beteiligung 
von 25 % oder mehr am Kapital der Gesellschaft oder an den entsprechenden Stimmrechten 
verfügt.  
 
Abschlussprüfer 
 
Zum Abschlussprüfer der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2019 und für das Geschäftsjahr 
2020 wurde die Dohm Schmidt Janka Revision und Treuhand AG 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Fasanenstraße 77, 10623 Berlin, bestellt.  
 
Der Abschlussprüfer hat den nach deutschem Recht (HGB) aufgestellten Jahresabschluss 
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2020 sowie die Konzernabschlüsse zum 31. Dezember 
2019 (HGB) und zum 31. Dezember 2020 (HGB) jeweils geprüft und mit den in diesem 
Prospekt enthaltenen uneingeschränkten Bestätigungsvermerken versehen.  
 
Die Dohm Schmidt Janka Revision und Treuhand AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft ist 
Mitglied des Instituts der Wirtschaftsprüfer in Deutschland e.V. (IDW).  
 
Trendinformationen / Erklärung zu wesentlichen Verände rungen in der Finanz- und 
Ertragslage / Erklärung zu den Aussichten der Emitte ntin 
 
Seit dem 31. Dezember 2020 hat es keine wesentlichen Verschlechterungen der Aussichten 
der Emittentin gegeben. 
 
Seit dem 30. Juni 2021 hat es keine wesentlichen Änderungen der Finanz- und Ertragslage 
des Konzerns gegeben. 
 
Trotz der weltweiten COVID-19 Pandemie ist es bis zum Prospektdatum bei der Emittentin 
zu keinen wesentlichen Beeinträchtigungen der wirtschaftlichen Lage und der Geschäfts-
aussichten gekommen. 
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Jüngste Ereignisse, die für die Emittentin eine beso ndere Bedeutung haben und für 
die Bewertung der Solvenz der Emittentin relevant si nd 
 
Aus Sicht der Emittentin gibt es zum Zeitpunkt der Prospekterstellung keine jüngsten 
Ereignisse, die für die Emittentin eine besondere Bedeutung haben und die im hohem Maße 
für die Bewertung der Solvenz der Emittentin relevant sind. 
 
Angaben zu wesentlichen Veränderungen in der Schulde n- und Finanzierungsstruktur 
der Emittentin seit dem letzten Geschäftsjahr 
 
Seit dem letzten Geschäftsjahr hat es keine wesentlichen Veränderungen in der Schulden- 
und Finanzierungsstruktur der Emittentin gegeben. 
 
Beschreibung der erwarteten Finanzierung der Tätigkei ten der Emittentin 
 
Über die Konzerneigenmittel hinausgehend stehen der Emittentin aufgrund aktueller 
Verträge mit der Hausbank HSBC Trinkaus & Burkhardt AG ausreichende Finanzierungs-
mittel zur Verfügung, um ihre geschäftlichen Tätigkeiten finanzieren zu können.  
 
Rating der Emittentin 
 
Für die Emittentin wurde kein Rating erstellt. 
 
Rechtsstreitigkeiten 
 
Derzeit gibt es keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsverfahren 
(einschließlich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin noch anhängig sind 
oder eingeleitet werden könnten), die im Zeitraum der mindestens 12 letzten Monate vor 
Billigung dieses Prospekts stattfanden und die sich in jüngster Zeit erheblich auf die 
Finanzlage oder die Rentabilität der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft und/oder der Lang & 
Schwarz-Gruppe ausgewirkt haben oder sich in Zukunft auswirken könnten.  
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ISIN Liste 
 

Wertpapiere für die das öffentliche Angebot unter diesem Basisprospekt fortgeführt werden 
soll  
 
     
 
DE000LX0NXQ8, DE000LX0NP75, DE000LX0NP91, DE000LX0N3U0, DE000LX0N390, 
DE000LX0N4A0, DE000LX0N4H5, DE000LX0N7R7, DE000LX0P9B5, DE000LX0P9D1, 
DE000LX0N8B9, DE000LX0P9Z4, DE000LX0PFJ5, DE000LX0PQJ2, DE000LX0PQL8, 
DE000LX0PQN4, DE000LX0NWL1, DE000LX0NW68, DE000LX0Q1F2, DE000LS9RVV1, 
DE000LS9RVX7, DE000LS9RVZ2, DE000LS9RWB1, DE000LS9RWD7, DE000LS9RWF2, 
DE000LS9RWH8, DE000LS9RWK2, DE000LS9RWM8, DE000LX0NZH2, DE000LX0NZT7, 
DE000LX0NZV3, DE000LS9RWR7, DE000LS9RWT3, DE000LS9RWV9, DE000LS9RWX5, 
DE000LX0QG16, DE000LX0QX64, DE000LX0NWZ1, DE000LX0NK54, DE000LX0RFK9, 
DE000LX0RN32, DE000LX0NXB0, DE000LX0Q5M9, DE000LX0N8A1, DE000LX0N8C7, 
DE000LX0QF90, DE000LX0QGB8, DE000LX0RD18, DE000LX0QGA0, DE000LX0Q591, 
DE000LX0Q4W1, DE000LX0QHH3, DE000LX0QPG8, DE000LX0Q5A4, DE000LX0Q5L1, 
DE000LS9RQW9, DE000LS9RQY5, DE000LS9RRA3, DE000LS9RRC9, DE000LS9RRE5, 
DE000LS9RRG0, DE000LS9RRJ4, DE000LS9RRL0, DE000LS9RRQ9, DE000LS9RRS5, 
DE000LS9RRU1, DE000LX0QPY1, DE000LS9RRW7, DE000LS9RRY3, DE000LS9RSA1, 
DE000LS9RSC7, DE000LS9RSE3, DE000LS9RSG8, DE000LS9RSJ2, DE000LS9RSL8, 
DE000LS9RSN4, DE000LS9RSQ7, DE000LS9RSS3, DE000LS9RSU9, DE000LS9RSW5, 
DE000LS9RSY1, DE000LX0QN90, DE000LS9RTA9, DE000LS9RTC5, DE000LS9RTE1, 
DE000LS9RTG6, DE000LS9RTJ0, DE000LS9RTL6, DE000LS9RTN2, DE000LS9RTQ5, 
DE000LS9RTS1, DE000LS9RTU7, DE000LX0QPZ8, DE000LX0RFG7, DE000LX0QUE3, 
DE000LX0RW80, DE000LX0RW15, DE000LX0RW23, DE000LX0RW31, DE000LX0RW49, 
DE000LX0RW72, DE000LX0QVG6, DE000LX0QVL6, DE000LS9RTX1, DE000LS9RTZ6, 
DE000LS9RUB5, DE000LS9RUD1, DE000LS9RUF6, DE000LS9RUH2, DE000LS9RUK6, 
DE000LS9RUM2, DE000LX0QVW3, DE000LX0QWA7, DE000LS9RUP5, DE000LS9RUR1, 
DE000LS9RUT7, DE000LS9RUV3, DE000LS9RUX9, DE000LS9RUZ4, DE000LS9RVB3, 
DE000LS9RVD9, DE000LS9RVF4, DE000LS9RVH0, DE000LS9RVK4, DE000LS9RVM0, 
DE000LS9RVP3, DE000LS9RVR9, DE000LS9RVT5, DE000LS9RQX7, DE000LS9RQZ2, 
DE000LS9RRB1, DE000LS9RRD7, DE000LS9RRF2, DE000LS9RRH8, DE000LS9RRK2, 
DE000LS9RRM8, DE000LS9RRP1, DE000LS9RRR7, DE000LS9RTW3, DE000LS9RRT3, 
DE000LS9RTY9, DE000LX0RV73, DE000LX0RN40, DE000LX0QU18, DE000LX0QU75, 
DE000LX0QVF8, DE000LX0QVK8, DE000LX0QVM4, DE000LX0RND8, DE000LX0RNM9, 
DE000LX0QF09, DE000LS9RUA7, DE000LS9RUC3, DE000LS9RUE9, DE000LS9RUG4, 
DE000LS9RUJ8, DE000LS9RUL4, DE000LX0RWW9, DE000LX0QGE2, DE000LX0QG08, 
DE000LX0QG24, DE000LS9RUN0, DE000LS9RUQ3, DE000LS9RUS9, DE000LS9RUU5, 
DE000LS9RUW1, DE000LS9RUY7, DE000LS9RVA5, DE000LS9RVC1, DE000LS9RVE7, 
DE000LS9RVG2, DE000LS9RVJ6, DE000LS9RVL2, DE000LS9RVN8, DE000LS9RVQ1, 
DE000LS9RVS7, DE000LX0RWX7, DE000LX0QHJ9, DE000LS9RVU3, DE000LS9RVW9, 
DE000LS9RVY5, DE000LS9RWA3, DE000LS9RWC9, DE000LS9RWE5, DE000LS9RWG0, 
DE000LX0QGF9, DE000LS9RWL0, DE000LS9RWN6, DE000LS9RWQ9, DE000LS9RWS5, 
DE000LS9RWU1, DE000LS9RWW7, DE000LX0RRS7, DE000LX0RRY5, DE000LX0PQK0, 
DE000LX0PQM6, DE000LX0PQ15, DE000LX0PQ31, DE000LX0RKA0, DE000LX0RBZ6, 
DE000LX0RB77, DE000LX0PB04, DE000LX0QJW8, DE000LX0RNC0, DE000LX0RNE6, 
DE000LS9RRV9, DE000LS9RRX5, DE000LS9RRZ0, DE000LS9RSB9, DE000LS9RSD5, 
DE000LS9RSF0, DE000LS9RSH6, DE000LS9RSK0, DE000LS9RSP9, DE000LS9RSR5, 
DE000LS9RST1, DE000LS9RSV7, DE000LS9RSX3, DE000LS9RSZ8, DE000LS9RTB7, 
DE000LS9RTD3, DE000LS9RTF8, DE000LS9RTH4, DE000LS9RTK8, DE000LS9RTM4, 
DE000LS9RTP7, DE000LS9RTR3, DE000LS9RTT9, DE000LS9RTV5, DE000LX0QTH8, 
DE000LX0Q1E5, DE000LX0P9A7, DE000LX0P9C3, DE000LX0QTM8, DE000LX0PJP4, 
DE000LX0P0J7, DE000LX0PZK1, DE000LX0NY09, DE000LX0NZC3, DE000LX0NZU5, 
DE000LX0PX81, DE000LX0PYN8, DE000LX0PYQ1, DE000LX0PJ48, DE000LX0PJ89, 



 

 295 

DE000LX0PYX7, DE000LX0P700, DE000LX0PJN9, DE000LX0PJ30, DE000LX0PJ55, 
DE000LX0PJ71, DE000LX0PJ97, DE000LX0PFK3, DE000LX0P825, DE000LX0P718, 
DE000LX0P833, DE000LX0P890, DE000LX0NX67, DE000LX0P627, DE000LS9SGG1, 
DE000LS9SGJ5, DE000LS9SGL1, DE000LS9SGN7, DE000LS9SGQ0, DE000LS9SGS6, 
DE000LS9SGU2, DE000LS9SGW8, DE000LS9SGY4, DE000LS9SHA2, DE000LS9SHC8, 
DE000LS9SHE4, DE000LS9SHG9, DE000LS9SHJ3, DE000LS9SHL9, DE000LX0S3T7, 
DE000LX0S3V3, DE000LX0S316, DE000LS9SFC2, DE000LS9SFE8, DE000LS9SFG3, 
DE000LS9SFJ7, DE000LS9SFL3, DE000LS9SFN9, DE000LS9SFQ2, DE000LS9SFS8, 
DE000LX0XEA1, DE000LX0XEC7, DE000LX00M12, DE000LX00NJ8, DE000LX00NL4, 
DE000LX00NU5, DE000LX00NY7, DE000LX0T1W4, DE000LX0UUE5, DE000LX0UUG0, 
DE000LX0UUL0, DE000LX0UUN6, DE000LX0UUQ9, DE000LX0UER1, DE000LX0R0M9, 
DE000LX0Z3G5, DE000LX0Z1A2, DE000LX0Z1C8, DE000LX0XLJ7, DE000LX0S0E5, 
DE000LX0T2Q4, DE000LX0UUY3, DE000LX0UFP2, DE000LX0UFR8, DE000LX0UFT4, 
DE000LX0Z3L5, DE000LX0Z3N1, DE000LX0Z3U6, DE000LX0Z303, DE000LX0Z147, 
DE000LX0Z162, DE000LX0Z2C6, DE000LX0T264, DE000LX0T3C2, DE000LX0T3S8, 
DE000LX0T3U4, DE000LX0T3W0, DE000LX0UVS3, DE000LX0UV03, DE000LX0UV45, 
DE000LX0UV60, DE000LX0UWC5, DE000LX0WNU2, DE000LX0WPG6, DE000LX0ZDD2, 
DE000LX0ZDF7, DE000LX0XF42, DE000LX0XF83, DE000LX0Z4F5, DE000LX0Z4H1, 
DE000LX0Z410, DE000LX0X100, DE000LX0T3Y6, DE000LX0T306, DE000LX0T348, 
DE000LX0T389, DE000LX0T4E6, DE000LX0T4G1, DE000LX0UWE1, DE000LX0UGX4, 
DE000LX0WPL6, DE000LX0ZDR2, DE000LX0XGG3, DE000LX0XGS8, DE000LX0XGU4, 
DE000LX0XGY6, DE000LX0Z5F2, DE000LX0SBT7, DE000LX0TP61, DE000LX0X142, 
DE000LX0X2C8, DE000LX0X2W6, DE000LX0TFP4, DE000LX0T462, DE000LX0U5E0, 
DE000LX0U5G5, DE000LX0U5J9, DE000LX0UH35, DE000LX0SNH7, DE000LX0WQY7, 
DE000LX0XG82, DE000LX0ULT2, DE000LX0SCR9, DE000LX0TQY3, DE000LX0TGP2, 
DE000LX0T546, DE000LX0U502, DE000LX0W8W4, DE000LX0UJB4, DE000LX0SKE0, 
DE000LX0XHQ0, DE000LX0XH08, DE000LX00EV2, DE000LX00EX8, DE000LX0UMK9, 
DE000LX0TSW3, DE000LX0TS84, DE000LX0TTA7, DE000LX0TTC3, DE000LX0X3E2, 
DE000LX0X3W4, DE000LS9RWY3, DE000LS9RXA1, DE000LS9RXC7, DE000LS9RXE3, 
DE000LS9RXG8, DE000LS9RXJ2, DE000LS9RXL8, DE000LS9RXN4, DE000LX0W9A8, 
DE000LX0U9B8, DE000LX0SPZ4, DE000LX0ZKH8, DE000LX0UYV1, DE000LX00EZ3, 
DE000LX00E12, DE000LX00E53, DE000LX00E79, DE000LX00E95, DE000LX00FB1, 
DE000LX00FD7, DE000LX00FR7, DE000LX0TH95, DE000LX0TJB6, DE000LS9RXQ7, 
DE000LS9RXS3, DE000LS9RXU9, DE000LS9RXW5, DE000LS9RXY1, DE000LS9RYA9, 
DE000LS9RYC5, DE000LS9RYE1, DE000LS9RYG6, DE000LS9RYJ0, DE000LS9RYL6, 
DE000LS9RYN2, DE000LS9RYQ5, DE000LS9RYS1, DE000LS9RYU7, DE000LX0U7E6, 
DE000LX0U7J5, DE000LX0W904, DE000LX0W946, DE000LX0U9Z7, DE000LX0T6N2, 
DE000LX0W375, DE000LX0ZK19, DE000LX0XJ89, DE000LX00FT3, DE000LX00FV9, 
DE000LX00FX5, DE000LX00GB9, DE000LX00GH6, DE000LX0UPF2, DE000LS9RYW3, 
DE000LS9RYY9, DE000LS9RZA6, DE000LS9RZC2, DE000LS9RZE8, DE000LS9RZG3, 
DE000LS9RZJ7, DE000LS9RZL3, DE000LS9RZN9, DE000LS9RZQ2, DE000LS9RZS8, 
DE000LS9RZU4, DE000LS9RZW0, DE000LS9RZY6, DE000LS9SAA7, DE000LX0XAW3, 
DE000LX0VAB1, DE000LX0T686, DE000LX0T7A7, DE000LX0T7L4, DE000LX0W4V5, 
DE000LS9SBS7, DE000LS9SBU3, DE000LS9SBW9, DE000LS9SBY5, DE000LS9SCA3, 
DE000LS9SCC9, DE000LS9SCE5, DE000LX00GK0, DE000LX00GM6, DE000LX00GR5, 
DE000LX00GX3, DE000LX00GZ8, DE000LX00G10, DE000LX00G36, DE000LX0SW48, 
DE000LX0SW63, DE000LS9SAC3, DE000LS9SAE9, DE000LS9SAG4, DE000LS9SAJ8, 
DE000LS9SAL4, DE000LS9SAN0, DE000LS9SAQ3, DE000LS9SAS9, DE000LS9SAU5, 
DE000LS9SAW1, DE000LS9SAY7, DE000LS9SBA5, DE000LS9SBC1, DE000LS9SBE7, 
DE000LX0XB20, DE000LX0XB61, DE000LX0VAZ0, DE000LX0VA15, DE000LX0VBB9, 
DE000LX0VBD5, DE000LX0T7Y7, DE000LX0T728, DE000LX0T785, DE000LX0W5T6, 
DE000LS9SCG0, DE000LS9SCJ4, DE000LS9SCL0, DE000LS9SCN6, DE000LS9SCQ9, 
DE000LS9SCS5, DE000LS9SCU1, DE000LX0U0R3, DE000LX00HM4, DE000LX00HX1, 
DE000LX0SYJ0, DE000LX0X563, DE000LX0X6J4, DE000LX0X6L0, DE000LS9SBG2, 
DE000LS9SBJ6, DE000LS9SBL2, DE000LS9SBN8, DE000LS9SBQ1, DE000LX0VBT1, 
DE000LX0VBZ8, DE000LX0T8G2, DE000LX0ZL83, DE000LX0ZMQ5, DE000LX0ZMS1, 
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DE000LX00H35, DE000LX00JB3, DE000LX00JD9, DE000LX00JF4, DE000LX00JH0, 
DE000LX00JK4, DE000LX00JR9, DE000LX00JT5, DE000LX0SYU7, DE000LX0WHY6, 
DE000LX0T9X5, DE000LX0T9Z0, DE000LX0T959, DE000LX0UAH0, DE000LX0WJ07, 
DE000LX0VCH4, DE000LX0UCR5, DE000LX0ZMU7, DE000LX0ZM66, DE000LX0ZM82, 
DE000LX0WTX3, DE000LX00JX7, DE000LX00JZ2, DE000LX00J33, DE000LX00J58, 
DE000LX00J90, DE000LX00KB1, DE000LX0TSQ5, DE000LX0SZE8, DE000LX0SZG3, 
DE000LX0SZL3, DE000LX0X7J2, DE000LX0U4G8, DE000LX0U4J2, DE000LX0U4L8, 
DE000LX0U4N4, DE000LX0UA99, DE000LX0UBB1, DE000LX0WKA0, DE000LX0UC55, 
DE000LX0UDK8, DE000LX0UDM4, DE000LX0ZNN0, DE000LX0ZNY7, DE000LX0ZN08, 
DE000LS9SHN5, DE000LS9SHQ8, DE000LS9SHS4, DE000LS9SHU0, DE000LS9SJA8, 
DE000LS9SJC4, DE000LX00KM8, DE000LX00KR7, DE000LX00KX5, DE000LX00K14, 
DE000LX00K71, DE000LX00K97, DE000LX0S0G0, DE000LX0UB31, DE000LX0UB56, 
DE000LX0Y371, DE000LX0Y397, DE000LX0ZPA2, DE000LX0ZPL9, DE000LX0ZPQ8, 
DE000LS9SCW7, DE000LS9SCY3, DE000LS9SDA1, DE000LS9SDC7, DE000LS9SDE3, 
DE000LS9SDG8, DE000LS9SDJ2, DE000LS9SDL8, DE000LS9SDN4, DE000LS9SDQ7, 
DE000LS9SDS3, DE000LS9SDU9, DE000LS9SJE0, DE000LS9SJG5, DE000LX0ZYW8, 
DE000LX0ZYY4, DE000LX0ZY05, DE000LX0ZY21, DE000LX0ZY47, DE000LX0ZY62, 
DE000LX0ZY88, DE000LX0ZZA1, DE000LX0ZZC7, DE000LX0ZZG8, DE000LX0ZQF9, 
DE000LX0ZQH5, DE000LX0UCF0, DE000LX0RZV4, DE000LS9SFW0, DE000LS9SFY6, 
DE000LS9SGA4, DE000LS9SGC0, DE000LS9SGE6, DE000LX0S3F6, DE000LX0S3H2, 
DE000LS9SDW5, DE000LS9SDY1, DE000LS9SEA9, DE000LS9SEC5, DE000LS9SEE1, 
DE000LS9SEG6, DE000LS9SEJ0, DE000LS9SEN2, DE000LS9SEQ5, DE000LS9SES1, 
DE000LS9SEU7, DE000LS9SEW3, DE000LS9SEY9, DE000LS9SFA6, DE000LX0ZZN4, 
DE000LX0ZZQ7, DE000LX0ZZS3, DE000LX0ZZU9, DE000LX0ZZW5, DE000LX0ZZY1, 
DE000LX0ZZ04, DE000LX00MF8, DE000LX00MM4, DE000LX00MP7, DE000LX0Z2G7, 
DE000LX0Z2J1, DE000LX0UTE7, DE000LX0UTW9, DE000LX0UT07, DE000LX00Y18, 
DE000LX00Y91, DE000LX00ZB9, DE000LX00ZF0, DE000LX00ZH6, DE000LX00ZK0, 
DE000LX0YX49, DE000LX0X4V4, DE000LX0ZLZ8, DE000LX0ZVF9, DE000LX0W177, 
DE000LX00055, DE000LX001D1, DE000LX001P5, DE000LX0UGY2, DE000LX00477, 
DE000LX0V9L6, DE000LX0Y8M3, DE000LX0Y8P6, DE000LX0T1X2, DE000LX0ZL75, 
DE000LX0ZL91, DE000LX0ZMH4, DE000LX0ZMR3, DE000LX0ZVT0, DE000LX0ZV32, 
DE000LX0ZWB6, DE000LX0VR99, DE000LX0VSB3, DE000LX0VSD9, DE000LX00741, 
DE000LX00766, DE000LX0UJE8, DE000LX0S8N9, DE000LX0S803, DE000LX0S886, 
DE000LX0S9A4, DE000LX005X0, DE000LX0WAW5, DE000LX0UVP9, DE000LX0UV37, 
DE000LX0UV52, DE000LX0ZMV5, DE000LX0ZM17, DE000LX0ZNB5, DE000LX0ZWH3, 
DE000LX0VSR9, DE000LX0XV75, DE000LX00113, DE000LX002B3, DE000LX002D9, 
DE000LX002F4, DE000LX002K4, DE000LX0SNC8, DE000LX0SNE4, DE000LX0ZE66, 
DE000LX0S9U2, DE000LX0UWB7, DE000LX0UWD3, DE000LX0UWF8, DE000LX0T256, 
DE000LX0T3D0, DE000LX0T3F5, DE000LX0T6P7, DE000LX0VTF2, DE000LX0VTK2, 
DE000LX0XV91, DE000LX0XWF2, DE000LX0XWK2, DE000LX0XWT3, DE000LX0XWX5, 
DE000LX0ZFG0, DE000LX0ZFS5, DE000LX0SDV9, DE000LX0SDX5, DE000LX0TAL4, 
DE000LX007D8, DE000LX0T3T6, DE000LX0T3X8, DE000LX0T3Z3, DE000LX0T314, 
DE000LX0T330, DE000LX0T371, DE000LX0Z642, DE000LX0ZNM2, DE000LX0ZNX9, 
DE000LX0ZNZ4, DE000LX0ZN16, DE000LX0T637, DE000LX0T7K6, DE000LX0VUD5, 
DE000LX0VUF0, DE000LX0XW17, DE000LX0XW74, DE000LX0XXD5, DE000LX0XXH6, 
DE000LX003X5, DE000LX0VW35, DE000LX0ZF81, DE000LX0ZGA1, DE000LX0ZGY1, 
DE000LX0TA84, DE000LX0TBC1, DE000LX007R8, DE000LX0Y9R0, DE000LX0Y9T6, 
DE000LX0T4D8, DE000LX0T4F3, DE000LX0T4P2, DE000LX0ZPK1, DE000LX0ZPM7, 
DE000LX0ZPP0, DE000LX00M53, DE000LX00M95, DE000LX00NB5, DE000LX00ND1, 
DE000LX0T7X9, DE000LX0T736, DE000LX0T751, DE000LX0T777, DE000LX0XX99, 
DE000LX0XYF8, DE000LX0VYB1, DE000LX0SH54, DE000LX0SJP8, DE000LX0TBW9, 
DE000LX0TB26, DE000LX00733, DE000LX00758, DE000LX008R6, DE000LX0ZAR8, 
DE000LX0ZAT4, DE000LX00EN9, DE000LX00UQ8, DE000LX00UW6, DE000LX0T8F4, 
DE000LX0VWB5, DE000LX0VYD7, DE000LX00949, DE000LX0W417, DE000LX0W5D0, 
DE000LX00S08, DE000LX00S24, DE000LX00S40, DE000LX0YPH0, DE000LX0YPM0, 
DE000LX0YPP3, DE000LX0YP31, DE000LX00VJ1, DE000LX0UC48, DE000LX0WB88, 



 

 297 

DE000LX007T4, DE000LX0SKZ5, DE000LX007S6, DE000LX007U2, DE000LX0VRS9, 
DE000LX00TQ0, DE000LX00TS6, DE000LX00TW8, DE000LX0YP98, DE000LX0YQH8, 
DE000LX00VS2, DE000LX00VU8, DE000LX0UDJ0, DE000LX0UDL6, DE000LX0UDN2, 
DE000LX0WCA7, DE000LX0WC04, DE000LX0XZY6, DE000LX008Y2, DE000LX008Z9, 
DE000LX0VA07, DE000LX0VA23, DE000LX0VBA1, DE000LX0VBC7, DE000LX0YUG2, 
DE000LX0VSC1, DE000LX0WB70, DE000LX0WB96, DE000LX00WJ9, DE000LX0WC46, 
DE000LX0WC61, DE000LX0WC87, DE000LX0WDA5, DE000LX0WDC1, DE000LX00N03, 
DE000LX0SUA7, DE000LX0SUQ3, DE000LX009L7, DE000LX0VAA3, DE000LX0VSU3, 
DE000LX0WDU3, DE000LX0WD45, DE000LX0WEC9, DE000LX0WEE5, DE000LX00PN5, 
DE000LX00PW6, DE000LX00PY2, DE000LX0TPK4, DE000LX0TPR9, DE000LX0YPJ6, 
DE000LX0YPN8, DE000LX0YP23, DE000LX0WCZ4, DE000LX0WC12, DE000LX0WC53, 
DE000LX0WC95, DE000LX0WDB3, DE000LX0ZRR2, DE000LX0ZRT8, DE000LX0UYA5, 
DE000LX0WE69, DE000LX0WE85, DE000LX00P27, DE000LX00QQ6, DE000LX0TQF2, 
DE000LX0TQP1, DE000LX0SRK2, DE000LX0V526, DE000LX0VUE3, DE000LX0WDZ2, 
DE000LX0WD52, DE000LX0ZSF5, DE000LX0ZSH1, DE000LX0ZSR0, DE000LX00ZX3, 
DE000LX00Z17, DE000LX00Z58, DE000LX0UY67, DE000LX0UZG9, DE000LX00QS2, 
DE000LX00QU8, DE000LX00QW4, DE000LX00QY0, DE000LX00RA8, DE000LX0TQ94, 
DE000LX0YQ63, DE000LX0VDQ3, DE000LX0V6E7, DE000LX0V6L2, DE000LX0WED7, 
DE000LX0WEH8, DE000LX0ZSX8, DE000LX0ZS52, DE000LX0ZS78, DE000LX0R268, 
DE000LX0R284, DE000LX00XV2, DE000LX00XX8, DE000LX0YXE1, DE000LX0VWC3, 
DE000LX0WE77, DE000LX0ZTT4, DE000LX0ZTV0, DE000LX0ZTZ1, DE000LX0ZT10, 
DE000LX0ZT51, DE000LX0ZT77, DE000LX0ZT93, DE000LX00SC2, DE000LX00SE8, 
DE000LX0UFQ0, DE000LX0UFS6, DE000LX0V4M5, DE000LX0V4P8, DE000LX00XZ3, 
DE000LX00X35, DE000LX00YM9, DE000LX00YP2, DE000LX0RZW2, DE000LX00YR8, 
DE000LX00YV0, DE000LX00YX6, DE000LX0YXU7, DE000LX0ZUB0, DE000LX0ZUM7, 
DE000LX0R276, DE000LX0U1G4, DE000LX0W1D9, DE000LX000T9, DE000LX000V5, 
DE000LX0XPK6, DE000LX00D96, DE000LX00ED0, DE000LX00EP4, DE000LX0TW21, 
DE000LX0ZRU6, DE000LX0ZRW2, DE000LX0TZF3, DE000LX0VLF9, DE000LX0VLP8, 
DE000LX0Z4A6, DE000LX0S480, DE000LX0Z6A1, DE000LX0TXG6, DE000LX0TX20, 
DE000LX0XGF5, DE000LX0XGT6, DE000LX0XGZ3, DE000LX0ZSJ7, DE000LX0ZTU2, 
DE000LX0ZTW8, DE000LX0ZTY4, DE000LX0ZT28, DE000LX0ZT44, DE000LX0ZUA2, 
DE000LX0VMF7, DE000LX0Z5E5, DE000LX0W0E9, DE000LX0W0L4, DE000LX0W0N0, 
DE000LX0W0Q3, DE000LX0SCN8, DE000LX0ZDQ4, DE000LX0Z634, DE000LX0Z659, 
DE000LX0TYC3, DE000LX0TYE9, DE000LX0XG17, DE000LX0XHH9, DE000LX0XHP2, 
DE000LX0ZUG9, DE000LX0ZUL9, DE000LX0ZUN5, DE000LX0S6G7, DE000LX0YZT4, 
DE000LX0YZZ1, DE000LX0X2F1, DE000LX0Z7V5, DE000LX0TZG1, DE000LX0XJH5, 
DE000LX0WPK8, DE000LX0VNT6, DE000LX0SDU1, DE000LX0SDW7, DE000LX0SDY3, 
DE000LX0VD38, DE000LX0Y0K4, DE000LX0X3F9, DE000LS9RWZ0, DE000LS9RXB9, 
DE000LS9RXD5, DE000LS9RXH6, DE000LS9RXK0, DE000LS9RXM6, DE000LS9RXP9, 
DE000LX0UPG0, DE000LX0XJK9, DE000LX0XJ71, DE000LX0XJ97, DE000LX0R6K0, 
DE000LX0R6R5, DE000LX0VPR5, DE000LX0S894, DE000LX0WXU1, DE000LX0W953, 
DE000LX0XAB7, DE000LX0X3R4, DE000LX0TGA4, DE000LX0TGC0, DE000LX0TGQ0, 
DE000LS9RXT1, DE000LS9RXV7, DE000LS9RXX3, DE000LS9RXZ8, DE000LS9RYB7, 
DE000LS9RYD3, DE000LS9RYF8, DE000LS9RYH4, DE000LS9RYK8, DE000LS9RYM4, 
DE000LS9RYP7, DE000LS9RYR3, DE000LS9RYT9, DE000LS9RYV5, DE000LX0XKK7, 
DE000LX0ZS60, DE000LX0WQX9, DE000LX0VQR3, DE000LX0VQT9, DE000LX0VQV5, 
DE000LX0SRJ4, DE000LX0S936, DE000LX0WX82, DE000LX0WYC7, DE000LX0WYN4, 
DE000LX0XA39, DE000LX0Y090, DE000LX0WHZ3, DE000LX0WH58, DE000LX0THG9, 
DE000LS9RYX1, DE000LS9RYZ6, DE000LS9RZB4, DE000LS9RZD0, DE000LS9RZF5, 
DE000LS9RZH1, DE000LS9RZK5, DE000LS9RZM1, DE000LS9RZP4, DE000LS9RZR0, 
DE000LS9RZT6, DE000LS9RZX8, DE000LS9RZZ3, DE000LS9SAB5, DE000LX0UTD9, 
DE000LX0UTT5, DE000LX0XQ15, DE000LX0ZDE0, DE000LS9SAD1, DE000LS9SAF6, 
DE000LS9SAH2, DE000LS9SAK6, DE000LS9SAM2, DE000LS9SAP5, DE000LS9SAR1, 
DE000LS9SAT7, DE000LS9SAV3, DE000LS9SAX9, DE000LS9SAZ4, DE000LS9SBB3, 
DE000LS9SBD9, DE000LS9SBF4, DE000LS9SBH0, DE000LX0UT15, DE000LX0UUF2, 
DE000LX0UUH8, DE000LX0UUM8, DE000LX0UUP1, DE000LX0XV67, DE000LX0XV83, 
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DE000LX0XWA3, DE000LX0XWE5, DE000LX0XRF2, DE000LS9SFX8, DE000LS9SFZ3, 
DE000LS9SGB2, DE000LS9SGD8, DE000LS9SGF3, DE000LS9SGH9, DE000LS9SGK3, 
DE000LS9SGM9, DE000LS9SGP2, DE000LX0VW27, DE000LX0VXN8, DE000LX0XBZ4, 
DE000LX0XB12, DE000LX0WJ98, DE000LX0WKF9, DE000LX0ST76, DE000LS9SBM0, 
DE000LS9SBP3, DE000LX0UVD5, DE000LX0XWY3, DE000LX0XW09, DE000LX0XW25, 
DE000LX0XXG8, DE000LX0XRZ0, DE000LX0ZU82, DE000LX0ZVE2, DE000LS9SGR8, 
DE000LS9SGT4, DE000LS9SGV0, DE000LS9SGX6, DE000LS9SGZ1, DE000LS9SHB0, 
DE000LS9SHD6, DE000LS9SHF1, DE000LS9SHH7, DE000LS9SHK1, DE000LS9SHM7, 
DE000LS9SHP0, DE000LS9SHR6, DE000LS9SHT2, DE000LS9SHV8, DE000LX0TBV1, 
DE000LX0TB18, DE000LX0VYA3, DE000LX0VYC9, DE000LX0X6K2, DE000LX0SUP5, 
DE000LX0SUR1, DE000LX0XXJ2, DE000LX0ZVU8, DE000LX0ZVY0, DE000LX0ZV08, 
DE000LX0ZV24, DE000LX0ZWA8, DE000LX0ZWE0, DE000LX0ZWJ9, DE000LS9SHX4, 
DE000LS9SHZ9, DE000LS9SJB6, DE000LS9SJD2, DE000LX0ZYV0, DE000LX0ZYX6, 
DE000LX0ZYZ1, DE000LX0ZY54, DE000LX0ZY70, DE000LX0ZY96, DE000LX0ZZB9, 
DE000LX0YG08, DE000LX0VY66, DE000LX0V4L7, DE000LX0V4N3, DE000LX00AA4, 
DE000LX00AE6, DE000LX0SUZ4, DE000LX0T9Y3, DE000LS9SBR9, DE000LS9SBT5, 
DE000LS9SBV1, DE000LS9SBX7, DE000LS9SBZ2, DE000LS9SCB1, DE000LS9SCD7, 
DE000LS9SCF2, DE000LX0TU98, DE000LX0TVB1, DE000LX0XTZ6, DE000LX0ZW23, 
DE000LX0ZZD5, DE000LX0ZZM6, DE000LX0ZZP9, DE000LX0ZZR5, DE000LX0ZZT1, 
DE000LX0ZZV7, DE000LX0ZZX3, DE000LX0ZZZ8, DE000LX0ZZ12, DE000LX0VZU8, 
DE000LX00AJ5, DE000LX00AN7, DE000LS9SCH8, DE000LS9SCK2, DE000LS9SCM8, 
DE000LS9SCP1, DE000LS9SCR7, DE000LS9SCT3, DE000LS9SCV9, DE000LS9SCX5, 
DE000LS9SCZ0, DE000LS9SDB9, DE000LS9SDD5, DE000LS9SDF0, DE000LS9SDH6, 
DE000LS9SDK0, DE000LS9SDM6, DE000LX0XUM2, DE000LX0W8D4, DE000LX0XLK5, 
DE000LX00BN5, DE000LX0TJA8, DE000LX0UBC9, DE000LS9SDP9, DE000LS9SDR5, 
DE000LS9SDT1, DE000LS9SDV7, DE000LS9SDX3, DE000LS9SDZ8, DE000LS9SEB7, 
DE000LS9SED3, DE000LS9SEF8, DE000LS9SEH4, DE000LS9SEK8, DE000LS9SEM4, 
DE000LS9SEP7, DE000LS9SER3, DE000LS9SET9, DE000LX0XUT7, DE000LX0XU50, 
DE000LX0Z1B0, DE000LX0Z1D6, DE000LX0YHY2, DE000LX0XLZ3, DE000LX0Y389, 
DE000LX0WNP2, DE000LX00B23, DE000LX00CC6, DE000LX0UB49, DE000LX0UB64, 
DE000LX0UCG8, DE000LS9SEV5, DE000LS9SEX1, DE000LS9SEZ6, DE000LS9SFB4, 
DE000LS9SFD0, DE000LS9SFF5, DE000LS9SFH1, DE000LS9SFK5, DE000LS9SFM1, 
DE000LS9SFP4, DE000LS9SFR0, DE000LS9SFT6, DE000LX0Z154, DE000LX0Z170, 
DE000LX0Z196, DE000LX0Z2D4, DE000LX0YJ05, DE000LX0XMX6, DE000LX0TVA3, 
DE000LX0XD93, DE000LX0XEB9, DE000LX0XYE1, DE000LX0XYG6, DE000LX0XYW3, 
DE000LX0Z2H5, DE000LX0Z2K9, DE000LX0S3G4, DE000LX0S3U5, DE000LX0YKN9, 
DE000LX0YKQ2, DE000LX0YKS8, DE000LX0YKU4, DE000LX0YKW0, DE000LX0XM92, 
DE000LX0TX12, DE000LX0TYB5, DE000LX0Z3H3, DE000LX0Z3M3, DE000LX0Z3T8, 
DE000LX0Z3V4, DE000LX0S4N8, DE000LX0VGE2, DE000LX0VNQ2, DE000LX0VNU4, 
DE000LX0XZZ3, DE000LX0V6F4, DE000LX0V6M0, DE000LX0YHX4, DE000LX0U7R8, 
DE000LX0YKT6, DE000LX0YKV2, DE000LX0YKX8, DE000LX01FF0, DE000LX01FM6, 
DE000LX01F10, DE000LX00GN4, DE000LX00GY1, DE000LX00G02, DE000LX00G28, 
DE000LX01BF9, DE000LX00964, DE000LX0ZQE2, DE000LX0ZQG7, DE000LX0ZQJ1, 
DE000LX01F36, DE000LX01GH4, DE000LX01GM4, DE000LX01GP7, DE000LX01GR3, 
DE000LX01PG7, DE000LX0ZE74, DE000LX00HL6, DE000LX00HW3, DE000LX00H27, 
DE000LX01B14, DE000LX01B97, DE000LX01CB6, DE000LX0V7M8, DE000LX0V7X5, 
DE000LX0YMS4, DE000LX0ZRA8, DE000LX00NK6, DE000LX00NM2, DE000LX01G19, 
DE000LX01G35, DE000LX0ZFH8, DE000LX0ZFT3, DE000LX0SXD5, DE000LX00H68, 
DE000LX00JC1, DE000LX00JE7, DE000LX00JJ6, DE000LX00JQ1, DE000LX00JS7, 
DE000LX0X7X3, DE000LX0X7Z8, DE000LX0YDC7, DE000LX0YDS3, DE000LX0YDU9, 
DE000LX01C54, DE000LX01C96, DE000LX01DB4, DE000LX01KW5, DE000LX01B22, 
DE000LX0Y744, DE000LX0Y8L5, DE000LX00NZ4, DE000LX0YS95, DE000LS9RXF0, 
DE000LX0ZF99, DE000LX0ZGF0, DE000LX0ZGX3, DE000LX00JY5, DE000LX00J41, 
DE000LX00KA3, DE000LX00KC9, DE000LX0X9J8, DE000LX0YDY1, DE000LX0YEA9, 
DE000LX0YEC5, DE000LX0X7Y1, DE000LX0X704, DE000LX00PV8, DE000LX00PX4, 
DE000LX01JF2, DE000LX01JM8, DE000LX01JV9, DE000LX01QE0, DE000LX0ZG98, 
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DE000LX0ZHD3, DE000LX00KS5, DE000LX00KW7, DE000LX00KY3, DE000LX00K22, 
DE000LX00K63, DE000LX00K89, DE000LX00LE3, DE000LX0X9W1, DE000LX0X969, 
DE000LX0X985, DE000LX0YAA7, DE000LX01EM9, DE000LX01RX8, DE000LX0X9K6, 
DE000LX0X9P5, DE000LX0Y9J7, DE000LX0Y9S8, DE000LX0Y9U4, DE000LX00P19, 
DE000LX00P35, DE000LX00QP8, DE000LX00XW0, DE000LX00XY6, DE000LX00X01, 
DE000LX0YAC3, DE000LX0YAW1, DE000LX0YFS8, DE000LX01FL8, DE000LX0X977, 
DE000LX0YAB5, DE000LX0ZAS6, DE000LX00QR4, DE000LX00QT0, DE000LX00QX2, 
DE000LX00Q18, DE000LX00Q75, DE000LX00RB6, DE000LX0YU18, DE000LX01KV7, 
DE000LX01RE8, DE000LX00X27, DE000LX00YN7, DE000LX00YQ0, DE000LX0SY53, 
DE000LX0SZD0, DE000LX0SZF5, DE000LX0SZK5, DE000LX00MG6, DE000LX00MN2, 
DE000LX0YBC1, DE000LX01F28, DE000LX01F44, DE000LX01GG6, DE000LX01GJ0, 
DE000LX01GL6, DE000LX0YAV3, DE000LX0YBB3, DE000LX0YZS6, DE000LX0YZ05, 
DE000LX01LH4, DE000LX01LJ0, DE000LX01LK8, DE000LX01LL6, DE000LX00YU2, 
DE000LX00YW8, DE000LX00YY4, DE000LX00ZA1, DE000LX00ZG8, DE000LX0SZ52, 
DE000LX0S0F2, DE000LX00M61, DE000LX00M87, DE000LX00NA7, DE000LX00NC3, 
DE000LX00NE9, DE000LX0Z7W3, DE000LX01GS1, DE000LX01GU7, DE000LX01G01, 
DE000LX0YBK4, DE000LX0YB11, DE000LX0ZA86, DE000LX00SB4, DE000LX00SD0, 
DE000LX00SF5, DE000LX0YW16, DE000LX01LQ5, DE000LX01LR3, DE000LX01LS1, 
DE000LX01LT9, DE000LX01LU7, DE000LX01LV5, DE000LX01LW3, DE000LX01L04, 
DE000LX01QD2, DE000LX01QF7, DE000LX00ZJ2, DE000LX00ZW5, DE000LX00ZY1, 
DE000LX00Z09, DE000LX00Z25, DE000LX00Z41, DE000LX00Z66, DE000LX00SZ3, 
DE000LX00S16, DE000LX00S32, DE000LX0Z782, DE000LX00AF3, DE000LX0WW34, 
DE000LX0WW59, DE000LX0YCK2, DE000LX0Y0U3, DE000LX0Y1A3, DE000LX01B63, 
DE000LX01CA8, DE000LX0YXB7, DE000LX0YXT9, DE000LX0R6G8, DE000LX0R6Q7, 
DE000LX0R6S3, DE000LX01L12, DE000LX01L20, DE000LX01L38, DE000LX01L79, 
DE000LX01L87, DE000LX01RF5, DE000LX000U7, DE000LX000Y9, DE000LX00TR8, 
DE000LX00TT4, DE000LX00TV0, DE000LX00TX6, DE000LX0XQ07, DE000LX01JL0, 
DE000LX0WXT3, DE000LX0WX74, DE000LX0YDB9, DE000LX0Y108, DE000LX01C47, 
DE000LX01DA6, DE000LX0YX15, DE000LX0WSX5, DE000LX00048, DE000LX001C3, 
DE000LX001N0, DE000LX006C2, DE000LX00UT2, DE000LX00UV8, DE000LX0XRY3, 
DE000LX0XR06, DE000LX00BM7, DE000LX00B15, DE000LX01JN6, DE000LX01JU1, 
DE000LX0WYP9, DE000LX0XME6, DE000LX0XMW8, DE000LX0YEB7, DE000LS9SFV2, 
DE000LX00CE2, DE000LX00105, DE000LX00121, DE000LX002C1, DE000LX002E7, 
DE000LX002G2, DE000LX01ES6, DE000LX00VT0, DE000LX00CB8, DE000LX0WY99, 
DE000LX0YER3, DE000LX0YEZ6, DE000LX0U4H6, DE000LX0U4K0, DE000LX0U4M6, 
DE000LX0U437, DE000LX0YJ13, DE000LX0YKP4, DE000LX0YKR0, DE000LX0TRM6, 
DE000LX0W4G6, DE000LX002L2, DE000LX01E60, DE000LX01FE3, DE000LX0WZZ5, 
DE000LX0W0F6, DE000LX0YFT6, DE000LX0U5F7, DE000LX0U5H3, DE000LX0U5K7, 
DE000LX0W1G2, DE000LX01EL1, DE000LX01EQ0, DE000LX0SPS9, DE000LX01NA5, 
DE000LX0W4U7, DE000LX0W409, DE000LX003E5, DE000LX00EW0, DE000LX00EY6, 
DE000LX00E04, DE000LX00E46, DE000LX0XTY9, DE000LX0XT04, DE000LX0VLN3, 
DE000LX0VLQ6, DE000LX0W0M2, DE000LX0W0P5, DE000LX0W0R1, DE000LX0U510, 
DE000LX01NC1, DE000LX01ND9, DE000LX0W5U4, DE000LX0W5W0, DE000LX004A1, 
DE000LX00E61, DE000LX00E87, DE000LX00FA3, DE000LX00FC9, DE000LX00FS5, 
DE000LX00FU1, DE000LX00956, DE000LX00972, DE000LX0VME0, DE000LX0VMG5, 
DE000LX0XZX8, DE000LX0VQS1, DE000LX0VQU7, DE000LX0VQW3, DE000LX0YGZ1, 
DE000LX0YG16, DE000LX0U7H9, DE000LX0TSR3, DE000LX0TS92, DE000LX01NQ1, 
DE000LX01NR9, DE000LX01NS7, DE000LX01NT5, DE000LX01NU3, DE000LX01NV1, 
DE000LX01NW9, DE000LX01NX7, DE000LX00FW7, DE000LX00GA1, DE000LX00GC7, 
DE000LX00GG8, DE000LX00GJ2, DE000LX00GL8, DE000LX0XU68, DE000LX0VMU6, 
DE000LX1Q664, DE000LX1PV33, DE000LX1PV58, DE000LX1PV74, DE000LX1PV90, 
DE000LX1PWB5, DE000LX1PWK6, DE000LX1PWM2, DE000LX1PWP5, DE000LX1PWR1, 
DE000LX1PWT7, DE000LX1P2L8, DE000LX1P2U9, DE000LX1P2W5, DE000LX1P2Y1, 
DE000LX1P203, DE000LX1P229, DE000LX1P245, DE000LX1P286, DE000LX1QK84, 
DE000LX1QLA8, DE000LX1QLC4, DE000LX1QLE0, DE000LX1QLJ9, DE000LX1QLL5, 
DE000LX1QLN1, DE000LX1QLQ4, DE000LX1QLS0, DE000LX1QLU6, DE000LX1QLW2, 
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DE000LX1QLY8, DE000LX1QHX8, DE000LX1QHZ3, DE000LX1QH14, DE000LX1QH30, 
DE000LX1QH55, DE000LX1QH71, DE000LX1QH97, DE000LX1QJB0, DE000LX1QJD6, 
DE000LX1QJF1, DE000LX1QJH7, DE000LX1QJK1, DE000LX1QJM7, DE000LX1QVE9, 
DE000LX1QVG4, DE000LX1QVJ8, DE000LX1QVN0, DE000LX1QVS9, DE000LX1QVU5, 
DE000LX1QVW1, DE000LX1QVY7, DE000LX1QV24, DE000LX1PWV3, DE000LX1PW16, 
DE000LX1PW57, DE000LX1PXB3, DE000LX1PXD9, DE000LX1PXF4, DE000LX1PXH0, 
DE000LX1P3A9, DE000LX1P3C5, DE000LX1P3E1, DE000LX1P3G6, DE000LX1P3L6, 
DE000LX1P3N2, DE000LX1P3Q5, DE000LX1P3S1, DE000LX1P3U7, DE000LX1P3W3, 
DE000LX1P3Y9, DE000LX1QL26, DE000LX1QL83, DE000LX1QMA6, DE000LX1QMC2, 
DE000LX1QME8, DE000LX1QMG3, DE000LX1QMJ7, DE000LX1QML3, DE000LX1QMN9, 
DE000LX1QMQ2, DE000LX1QJP0, DE000LX1QJR6, DE000LX1QJT2, DE000LX1QJV8, 
DE000LX1QJX4, DE000LX1QJ38, DE000LX1QJ95, DE000LX1QKB8, DE000LX1QKD4, 
DE000LX1QV40, DE000LX1QV65, DE000LX1QV81, DE000LX1QWA5, DE000LX1QWE7, 
DE000LX1QWG2, DE000LX1QWJ6, DE000LX1QWL2, DE000LX1QWN8, 
DE000LX1QWS7, DE000LX1QWU3, DE000LX1R3Y7, DE000LX1R308, DE000LX1R324, 
DE000LX1R340, DE000LX1R365, DE000LX1R381, DE000LX1R4A5, DE000LX1R4K4, 
DE000LX1PXK4, DE000LX1PXX7, DE000LX1PX15, DE000LX1PX31, DE000LX1PX56, 
DE000LX1P328, DE000LX1P369, DE000LX1P385, DE000LX1P4A7, DE000LX1P4C3, 
DE000LX1P4E9, DE000LX1P4G4, DE000LX1P4J8, DE000LX1P4L4, DE000LX1P4N0, 
DE000LX1P4Q3, DE000LX1P4S9, DE000LX1P4U5, DE000LX1QMS8, DE000LX1QMU4, 
DE000LX1QMW0, DE000LX1QMY6, DE000LX1QM09, DE000LX1QM25, DE000LX1QM66, 
DE000LX1QM82, DE000LX1QNA4, DE000LX1QNE6, DE000LX1QKF9, DE000LX1QKK9, 
DE000LX1QKM5, DE000LX1QKP8, DE000LX1QKR4, DE000LX1QKT0, DE000LX1QKV6, 
DE000LX1QKZ7, DE000LX1QK19, DE000LX1QK35, DE000LX1QK50, DE000LX1QWX7, 
DE000LX1QWZ2, DE000LX1QW15, DE000LX1QW31, DE000LX1QW72, DE000LX1QW98, 
DE000LX1QXB1, DE000LX1QXD7, DE000LX1QXF2, DE000LX1QXH8, DE000LX1QXK2, 
DE000LX1QXM8, DE000LX1R4P3, DE000LX1R4R9, DE000LX1R4T5, DE000LX1R4Z2, 
DE000LX1R431, DE000LX1R456, DE000LX1R472, DE000LX1R498, DE000LX1PX98, 
DE000LX1PYB1, DE000LX1PYD7, DE000LX1PYF2, DE000LX1PYH8, DE000LX1PYM8, 
DE000LX1PYP1, DE000LX1PYR7, DE000LX1PYT3, DE000LX1PYV9, DE000LX1P4W1, 
DE000LX1P4Y7, DE000LX1P401, DE000LX1P427, DE000LX1P443, DE000LX1P468, 
DE000LX1P484, DE000LX1P5A4, DE000LX1P5E6, DE000LX1P5G1, DE000LX1P5J5, 
DE000LX1P5L1, DE000LX1QNJ5, DE000LX1QNL1, DE000LX1QNN7, DE000LX1QTH6, 
DE000LX1QTK0, DE000LX1QTM6, DE000LX1QTP9, DE000LX1QTR5, DE000LX1QTT1, 
DE000LX1QTV7, DE000LX1QTZ8, DE000LX1QK76, DE000LX1QK92, DE000LX1QLB6, 
DE000LX1QLD2, DE000LX1QLF7, DE000LX1QLH3, DE000LX1QLK7, DE000LX1QLM3, 
DE000LX1QLP6, DE000LX1QLR2, DE000LX1QLT8, DE000LX1QLV4, DE000LX1QLX0, 
DE000LX1QXP1, DE000LX1QXR7, DE000LX1QXT3, DE000LX1QXV9, DE000LX1QXX5, 
DE000LX1QXZ0, DE000LX1QX14, DE000LX1QX30, DE000LX1QX55, DE000LX1QX71, 
DE000LX1QX97, DE000LX1QYB9, DE000LX1QYD5, DE000LX1R5J3, DE000LX1R5L9, 
DE000LX1R5N5, DE000LX1R5Q8, DE000LX1R5T2, DE000LX1PY14, DE000LX1PY30, 
DE000LX1PY55, DE000LX1PY71, DE000LX1PY97, DE000LX1PZB8, DE000LX1PZD4, 
DE000LX1PZF9, DE000LX1PZH5, DE000LX1PZK9, DE000LX1PZM5, DE000LX1PZP8, 
DE000LX1P5N7, DE000LX1P5Q0, DE000LX1P5S6, DE000LX1P5W8, DE000LX1P500, 
DE000LX1QT51, DE000LX1QT77, DE000LX1QUB7, DE000LX1QUK8, DE000LX1QUM4, 
DE000LX1QUP7, DE000LX1QUR3, DE000LX1QLZ5, DE000LX1QL34, DE000LX1QL75, 
DE000LX1QL91, DE000LX1QMB4, DE000LX1QMD0, DE000LX1QMF5, DE000LX1QMH1, 
DE000LX1QMK5, DE000LX1QMM1, DE000LX1QMP4, DE000LX1QYH6, DE000LX1QYK0, 
DE000LX1QYM6, DE000LX1QYR5, DE000LX1QYX3, DE000LX1QY13, DE000LX1QY54, 
DE000LX1PZ70, DE000LX1P6E4, DE000LX1P6G9, DE000LX1P6J3, DE000LX1P6Q8, 
DE000LX1P6Y2, DE000LX1P625, DE000LX1P641, DE000LX1QUV5, DE000LX1QUZ6, 
DE000LX1QU17, DE000LX1QU74, DE000LX1QU90, DE000LX1QVD1, DE000LX1QVF6, 
DE000LX1QVH2, DE000LX1QVK6, DE000LX1QMR0, DE000LX1QMT6, DE000LX1QMV2, 
DE000LX1QMX8, DE000LX1QMZ3, DE000LX1QM17, DE000LX1QM33, DE000LX1QM58, 
DE000LX1QM74, DE000LX1QM90, DE000LX1QNB2, DE000LX1QND8, DE000LX1QY70, 
DE000LX1QY96, DE000LX1QZB6, DE000LX1QZD2, DE000LX1QZF7, DE000LX1QZH3, 
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DE000LX1QZK7, DE000LX1QZM3, DE000LX1QZP6, DE000LX1QZR2, DE000LX1QZT8, 
DE000LX1P013, DE000LX1P7G7, DE000LX1P7J1, DE000LX1P7N3, DE000LX1P7Q6, 
DE000LX1QVP5, DE000LX1QVR1, DE000LX1QVT7, DE000LX1QVV3, DE000LX1QVX9, 
DE000LX1QV16, DE000LX1QV32, DE000LX1QV57, DE000LX1QV73, DE000LX1QV99, 
DE000LX1QWB3, DE000LX1QNH9, DE000LX1QNK3, DE000LX1QNM9, DE000LX1QNR8, 
DE000LX1QNV0, DE000LX1QNX6, DE000LX1QNZ1, DE000LX1QN16, DE000LX1QN32, 
DE000LX1QN57, DE000LX1QN73, DE000LX1QZ79, DE000LX1QZ95, DE000LX1Q0B2, 
DE000LX1P1K2, DE000LX1P7Y0, DE000LX1P708, DE000LX1P724, DE000LX1P765, 
DE000LX1P781, DE000LX1P8A8, DE000LX1P8E0, DE000LX1P8G5, DE000LX1P8J9, 
DE000LX1P8L5, DE000LX1P8N1, DE000LX1QWF4, DE000LX1QWH0, DE000LX1QWK4, 
DE000LX1QWM0, DE000LX1QWR9, DE000LX1QWT5, DE000LX1QWW9, 
DE000LX1QWY5, DE000LX1QW07, DE000LX1QW23, DE000LX1QN99, DE000LX1QPB7, 
DE000LX1QPD3, DE000LX1QPF8, DE000LX1QPH4, DE000LX1QPK8, DE000LX1QPM4, 
DE000LX1QPP7, DE000LX1QPR3, DE000LX1QPT9, DE000LX1QPV5, DE000LX1QPX1, 
DE000LX1QPZ6, DE000LX1Q0X6, DE000LX1Q0Z1, DE000LX1Q011, DE000LX1Q037, 
DE000LX1Q052, DE000LX1Q078, DE000LX1Q094, DE000LX1Q1D6, DE000LX1QDN8, 
DE000LX1QDQ1, DE000LX1QDU3, DE000LX1QDY5, DE000LX1QD00, DE000LX1QD26, 
DE000LX1QD42, DE000LX1P8S0, DE000LX1P8U6, DE000LX1P8W2, DE000LX1P849, 
DE000LX1P864, DE000LX1P880, DE000LX1P9A6, DE000LX1P9C2, DE000LX1P9E8, 
DE000LX1P9G3, DE000LX1QW64, DE000LX1QW80, DE000LX1QXA3, DE000LX1QXC9, 
DE000LX1QXE5, DE000LX1QXG0, DE000LX1QXN6, DE000LX1QXQ9, DE000LX1QXS5, 
DE000LX1QXW7, DE000LX1QDM0, DE000LX1QDP3, DE000LX1QDT5, DE000LX1QDV1, 
DE000LX1QDX7, DE000LX1QDZ2, DE000LX1QD18, DE000LX1QD34, DE000LX1QD59, 
DE000LX1QP14, DE000LX1QP30, DE000LX1QP55, DE000LX1QP71, DE000LX1QP97, 
DE000LX1QQB5, DE000LX1QQD1, DE000LX1QQF6, DE000LX1QQH2, DE000LX1QQK6, 
DE000LX1QQP5, DE000LX1QQR1, DE000LX1Q0D8, DE000LX1QD67, DE000LX1QD83, 
DE000LX1QEA3, DE000LX1QEC9, DE000LX1QEE5, DE000LX1QEJ4, DE000LX1QEN6, 
DE000LX1QEQ9, DE000LX1QES5, DE000LX1QEU1, DE000LX1QEW7, DE000LX1P9L3, 
DE000LX1P9N9, DE000LX1P9Q2, DE000LX1P9S8, DE000LX1P9U4, DE000LX1P906, 
DE000LX1P922, DE000LX1P948, DE000LX1P963, DE000LX1P989, DE000LX1QXY3, 
DE000LX1QX06, DE000LX1QX22, DE000LX1QX48, DE000LX1QX63, DE000LX1QX89, 
DE000LX1QYA1, DE000LX1QYC7, DE000LX1QYE3, DE000LX1QYG8, DE000LX1QYJ2, 
DE000LX1QYL8, DE000LX1QYN4, DE000LX1QD75, DE000LX1QD91, DE000LX1QEB1, 
DE000LX1QED7, DE000LX1QEF2, DE000LX1QEH8, DE000LX1QEK2, DE000LX1QEM8, 
DE000LX1QEP1, DE000LX1QQT7, DE000LX1QQV3, DE000LX1QQX9, DE000LX1QQ39, 
DE000LX1QQ70, DE000LX1QQ96, DE000LX1QRB3, DE000LX1QRD9, DE000LX1QRF4, 
DE000LX1QRH0, DE000LX1QEY3, DE000LX1QE09, DE000LX1QE25, DE000LX1QE41, 
DE000LX1QE66, DE000LX1QE82, DE000LX1QFC6, DE000LX1QFE2, DE000LX1QFG7, 
DE000LX1QFJ1, DE000LX1QFL7, DE000LX1QFN3, DE000LX1QAA1, DE000LX1QAC7, 
DE000LX1QAE3, DE000LX1QAN4, DE000LX1QAQ7, DE000LX1QAS3, DE000LX1QAU9, 
DE000LX1QAW5, DE000LX1QA29, DE000LX1QYQ7, DE000LX1QYS3, DE000LX1QYW5, 
DE000LX1QYY1, DE000LX1QY05, DE000LX1QY21, DE000LX1QY62, DE000LX1QZA8, 
DE000LX1QZC4, DE000LX1QZE0, DE000LX1QER7, DE000LX1QET3, DE000LX1QEV9, 
DE000LX1QEX5, DE000LX1QEZ0, DE000LX1QE17, DE000LX1QE33, DE000LX1QE58, 
DE000LX1QE74, DE000LX1QE90, DE000LX1QFB8, DE000LX1QFD4, DE000LX1QFF9, 
DE000LX1QRK4, DE000LX1QRM0, DE000LX1QRR9, DE000LX1QRT5, DE000LX1QRV1, 
DE000LX1QRX7, DE000LX1QRZ2, DE000LX1QR12, DE000LX1QR38, DE000LX1QR53, 
DE000LX1QR79, DE000LX1QFS2, DE000LX1QFW4, DE000LX1QF24, DE000LX1QGA8, 
DE000LX1QGC4, DE000LX1QGE0, DE000LX1QA45, DE000LX1QA60, DE000LX1QBE1, 
DE000LX1QBG6, DE000LX1QBJ0, DE000LX1QBL6, DE000LX1QBN2, DE000LX1QBQ5, 
DE000LX1QBS1, DE000LX1QBU7, DE000LX1QZG5, DE000LX1QZJ9, DE000LX1QZL5, 
DE000LX1QZN1, DE000LX1QZQ4, DE000LX1QZS0, DE000LX1QZU6, DE000LX1QZ87, 
DE000LX1QFH5, DE000LX1QFK9, DE000LX1QFR4, DE000LX1QFT0, DE000LX1QFZ7, 
DE000LX1QF16, DE000LX1QSB1, DE000LX1QSD7, DE000LX1QSF2, DE000LX1QSH8, 
DE000LX1QSK2, DE000LX1QSM8, DE000LX1QSP1, DE000LX1QSR7, DE000LX1QST3, 
DE000LX1QSV9, DE000LX1QSZ0, DE000LX1QGG5, DE000LX1QGJ9, DE000LX1QGL5, 



 

 302 

DE000LX1QGN1, DE000LX1QGQ4, DE000LX1QGS0, DE000LX1QGU6, DE000LX1QGY8, 
DE000LX1QG07, DE000LX1QG23, DE000LX1QG49, DE000LX1QG64, DE000LX1QG80, 
DE000LX1QBW3, DE000LX1QBY9, DE000LX1QCG4, DE000LX1QCJ8, DE000LX1Q0A4, 
DE000LX1Q0C0, DE000LX1Q0E6, DE000LX1Q0U2, DE000LX1Q0W8, DE000LX1Q0Y4, 
DE000LX1Q003, DE000LX1QF99, DE000LX1QS11, DE000LX1QS37, DE000LX1QS52, 
DE000LX1QS78, DE000LX1QS94, DE000LX1QTB9, DE000LX1QTD5, DE000LX1QTF0, 
DE000LX1QTJ2, DE000LX1QTL8, DE000LX1QTN4, DE000LX1QTQ7, DE000LX1QTS3, 
DE000LX1QHA6, DE000LX1QHC2, DE000LX1QHE8, DE000LX1QHG3, DE000LX1QHJ7, 
DE000LX1QHL3, DE000LX1QHN9, DE000LX1QHQ2, DE000LX1QHS8, DE000LX1QHU4, 
DE000LX1QHW0, DE000LX1QHY6, DE000LX1QH06, DE000LX1QH22, DE000LX1QCN0, 
DE000LX1QCQ3, DE000LX1QCS9, DE000LX1QCW1, DE000LX1QCY7, DE000LX1QC01, 
DE000LX1QC43, DE000LX1QC68, DE000LX1QC84, DE000LX1Q029, DE000LX1Q060, 
DE000LX1Q086, DE000LX1Q1G9, DE000LX1QGB6, DE000LX1QGD2, DE000LX1QGF7, 
DE000LX1QGH3, DE000LX1QGK7, DE000LX1QGP6, DE000LX1QGR2, DE000LX1QGT8, 
DE000LX1QGV4, DE000LX1QGZ5, DE000LX1QG15, DE000LX1QTU9, DE000LX1QTW5, 
DE000LX1QTY1, DE000LX1QT44, DE000LX1QT69, DE000LX1QUA9, DE000LX1QUC5, 
DE000LX1QUE1, DE000LX1QUJ0, DE000LX1PUK0, DE000LX1PUM6, DE000LX1PUP9, 
DE000LX1PUR5, DE000LX1PUZ8, DE000LX1PU18, DE000LX1PU34, DE000LX1PU75, 
DE000LX1QH48, DE000LX1QH63, DE000LX1QH89, DE000LX1QJA2, DE000LX1QJC8, 
DE000LX1QJE4, DE000LX1QJG9, DE000LX1QJJ3, DE000LX1QJL9, DE000LX1QJQ8, 
DE000LX1QJS4, DE000LX1QJW6, DE000LX1QJ20, DE000LX1QJ87, DE000LX1QKA0, 
DE000LX1QKC6, DE000LX1QKE2, DE000LX1QG31, DE000LX1QG56, DE000LX1QG72, 
DE000LX1QG98, DE000LX1QHB4, DE000LX1QHD0, DE000LX1QHF5, DE000LX1QHH1, 
DE000LX1QHK5, DE000LX1QHM1, DE000LX1QHP4, DE000LX1QHR0, DE000LX1QHT6, 
DE000LX1QHV2, DE000LX1QUN2, DE000LX1QUS1, DE000LX1QUY9, DE000LX1QU09, 
DE000LX1QU25, DE000LX1QU82, DE000LX1R1C7, DE000LX1R282, DE000LX1R3A7, 
DE000LX1R3C3, DE000LX1R3E9, DE000LX1R3G4, DE000LX1R3L4, DE000LX1R3N0, 
DE000LX1R3Q3, DE000LX1R3S9, DE000LX1R3U5, DE000LX1R3W1, DE000LX1PVD3, 
DE000LX1PVF8, DE000LX1PVH4, DE000LX1PVK8, DE000LX1PVP7, DE000LX1PVR3, 
DE000LX1PVT9, DE000LX1PVV5, DE000LX1PVX1, DE000LX1PVZ6, DE000LX1PV17, 
DE000LX1P1S5, DE000LX1P1U1, DE000LX1P1Y3, DE000LX1P104, DE000LX1P146, 
DE000LX1P161, DE000LX1P187, DE000LX1P2A1, DE000LX1P2C7, DE000LX1P2E3, 
DE000LX1QKG7, DE000LX1QKJ1, DE000LX1QKL7, DE000LX1QKN3, DE000LX1QKQ6, 
DE000LX1QKS2, DE000LX1QKU8, DE000LX1QKW4, DE000LX1QKY0, DE000LX1QK27, 
DE000LX1QK43, DE000LX1QK68, DE000LX1Q6X3, DE000LX1Q6Z8, DE000LX1Q615, 
DE000LX1Q631, DE000LX1Q656, DE000LX1RQZ2, DE000LX1RQ12, DE000LX1RQ38, 
DE000LX1RQ53, DE000LX1RQ79, DE000LX1RQ95, DE000LX1RRB1, DE000LX1RRD7, 
DE000LX1RRF2, DE000LX1RRH8, DE000LX1RRK2, DE000LX1RRM8, DE000LX1RRP1, 
DE000LX1RRR7, DE000LX1R7G5, DE000LX1R7J9, DE000LX1R7L5, DE000LX1R7N1, 
DE000LX1R7Q4, DE000LX1R7S0, DE000LX1R7U6, DE000LX1R7W2, DE000LX1R7Y8, 
DE000LX1R704, DE000LX1R720, DE000LX1R746, DE000LX1R761, DE000LX1PYA3, 
DE000LX1PYC9, DE000LX1PYE5, DE000LX1PYG0, DE000LX1PYJ4, DE000LX1PYN6, 
DE000LX1PYQ9, DE000LX1PYS5, DE000LX1PYU1, DE000LX1PYW7, DE000LX1PYY3, 
DE000LX1PY06, DE000LX1RXN4, DE000LX1RXQ7, DE000LX1RXU9, DE000LX1RXW5, 
DE000LX1RXY1, DE000LX1RRT3, DE000LX1RRV9, DE000LX1RRX5, DE000LX1RRZ0, 
DE000LX1RR11, DE000LX1RR37, DE000LX1RR52, DE000LX1RR78, DE000LX1RR94, 
DE000LX1RSB9, DE000LX1RSD5, DE000LX1RSF0, DE000LX1RSH6, DE000LX1R787, 
DE000LX1R8A6, DE000LX1R8C2, DE000LX1R8E8, DE000LX1R8G3, DE000LX1R8J7, 
DE000LX1R8L3, DE000LX1R8N9, DE000LX1R8Q2, DE000LX1R8S8, DE000LX1R8W0, 
DE000LX1R8Y6, DE000LX1R803, DE000LX1PY22, DE000LX1PY63, DE000LX1PZA0, 
DE000LX1PZC6, DE000LX1PZE2, DE000LX1PZQ6, DE000LX1RYA9, DE000LX1RYC5, 
DE000LX1RYG6, DE000LX1RYJ0, DE000LX1RYL6, DE000LX1RYN2, DE000LX1RSP9, 
DE000LX1RSR5, DE000LX1RST1, DE000LX1RSZ8, DE000LX1RS10, DE000LX1RS36, 
DE000LX1RS51, DE000LX1RS93, DE000LX1R829, DE000LX1R845, DE000LX1R860, 
DE000LX1R886, DE000LX1R9A4, DE000LX1R9C0, DE000LX1R9E6, DE000LX1R9G1, 
DE000LX1R9J5, DE000LX1R9L1, DE000LX1R9N7, DE000LX1R9Q0, DE000LX1R9S6, 



 

 303 

DE000LX1RY46, DE000LX1RY87, DE000LX1RZE8, DE000LX1RZG3, DE000LX1RZJ7, 
DE000LX1RZL3, DE000LX1RZN9, DE000LX1RZQ2, DE000LX1RZS8, DE000LX1RZU4, 
DE000LX1RTF8, DE000LX1RTH4, DE000LX1RTK8, DE000LX1RTM4, DE000LX1RTP7, 
DE000LX1RTR3, DE000LX1RTT9, DE000LX1RTV5, DE000LX1RTX1, DE000LX1RT19, 
DE000LX1R9U2, DE000LX1R9W8, DE000LX1R9Y4, DE000LX1R902, DE000LX1R928, 
DE000LX1R944, DE000LX1R969, DE000LX1R985, DE000LX1SAA7, DE000LX1SAC3, 
DE000LX1SAE9, DE000LX1SAG4, DE000LX1SAQ3, DE000LX1P005, DE000LX1P088, 
DE000LX1P1J4, DE000LX1RZY6, DE000LX1R399, DE000LX1R4B3, DE000LX1R4G2, 
DE000LX1R4Q1, DE000LX1R5C8, DE000LX1R5G9, DE000LX1R5M7, DE000LX1R5X4, 
DE000LX1R5Z9, DE000LX1RT35, DE000LX1RT50, DE000LX1RT76, DE000LX1RT92, 
DE000LX1RUB5, DE000LX1RUF6, DE000LX1RUH2, DE000LX1RUK6, DE000LX1RUM2, 
DE000LX1RUP5, DE000LX1RUR1, DE000LX1RUT7, DE000LX1SAS9, DE000LX1SAU5, 
DE000LX1SAW1, DE000LX1SAY7, DE000LX1SA01, DE000LX1SA27, DE000LX1SA43, 
DE000LX1SA68, DE000LX1SA84, DE000LX1SBA5, DE000LX1SBC1, DE000LX1SBE7, 
DE000LX1SBG2, DE000LX1R514, DE000LX1R597, DE000LX1RUX9, DE000LX1RUZ4, 
DE000LX1RU16, DE000LX1RU32, DE000LX1RU73, DE000LX1RU99, DE000LX1RVB3, 
DE000LX1RVD9, DE000LX1RVH0, DE000LX1SBJ6, DE000LX1SBL2, DE000LX1SBN8, 
DE000LX1SBQ1, DE000LX1SBS7, DE000LX1SBU3, DE000LX1SBW9, DE000LX1SBY5, 
DE000LX1SB00, DE000LX1SB26, DE000LX1SB42, DE000LX1SB67, DE000LX1SB83, 
DE000LX1RVP3, DE000LX1RVR9, DE000LX1RVT5, DE000LX1RVV1, DE000LX1RVZ2, 
DE000LX1RV15, DE000LX1RV31, DE000LX1RV56, DE000LX1RV72, DE000LX1RV98, 
DE000LX1RWB1, DE000LX1SCA3, DE000LX1SCC9, DE000LX1SCE5, DE000LX1SCG0, 
DE000LX1SCJ4, DE000LX1SCL0, DE000LX1SCN6, DE000LX1SCQ9, DE000LX1SCS5, 
DE000LX1SCU1, DE000LX1SCW7, DE000LX1SCY3, DE000LX1SC09, DE000LX1Q5X5, 
DE000LX1Q5Z0, DE000LX1Q623, DE000LX1Q649, DE000LX1Q7B7, DE000LX1Q7D3, 
DE000LX1Q7F8, DE000LX1RQL2, DE000LX1RWD7, DE000LX1RWM8, DE000LX1RWP1, 
DE000LX1RWR7, DE000LX1RWV9, DE000LX1RWX5, DE000LX1RWZ0, DE000LX1RW30, 
DE000LX1SC25, DE000LX1SC41, DE000LX1SC66, DE000LX1SC82, DE000LX1SDA1, 
DE000LX1SDC7, DE000LX1SDE3, DE000LX1SDG8, DE000LX1SDJ2, DE000LX1SDL8, 
DE000LX1SDN4, DE000LX1SDQ7, DE000LX1SDS3, DE000LX1RQN8, DE000LX1RQQ1, 
DE000LX1RQS7, DE000LX1RQW9, DE000LX1RQY5, DE000LX1RQ04, DE000LX1RQ20, 
DE000LX1RQ46, DE000LX1RQ61, DE000LX1RQ87, DE000LX1RRA3, DE000LX1RRC9, 
DE000LX1RW55, DE000LX1RXB9, DE000LX1RXD5, DE000LX1RXM6, DE000LX1RXP9, 
DE000LX1RXR5, DE000LX1RXT1, DE000LX1RXV7, DE000LX1SDU9, DE000LX1SDW5, 
DE000LX1SDY1, DE000LX1SD08, DE000LX1SD24, DE000LX1SD40, DE000LX1SD65, 
DE000LX1SD81, DE000LX1SEA9, DE000LX1SEC5, DE000LX1SEE1, DE000LX1SEG6, 
DE000LX1SEJ0, DE000LX1RRE5, DE000LX1RRG0, DE000LX1RRJ4, DE000LX1RRL0, 
DE000LX1RRN6, DE000LX1RRQ9, DE000LX1RRS5, DE000LX1RRU1, DE000LX1RRW7, 
DE000LX1RRY3, DE000LX1RR03, DE000LX1RR29, DE000LX1RR45, DE000LX1QNQ0, 
DE000LX1QNS6, DE000LX1QNU2, DE000LX1QNW8, DE000LX1QNY4, DE000LX1QN08, 
DE000LX1QN24, DE000LX1QN40, DE000LX1QN65, DE000LX1QPC5, DE000LX1QPE1, 
DE000LX1RXX3, DE000LX1RX70, DE000LX1RX96, DE000LX1RYB7, DE000LX1RYF8, 
DE000LX1RYH4, DE000LX1RYK8, DE000LX1RYM4, DE000LX1SEL6, DE000LX1SEN2, 
DE000LX1SEQ5, DE000LX1SES1, DE000LX1SEU7, DE000LX1SEW3, DE000LX1SEY9, 
DE000LX1SE07, DE000LX1SE23, DE000LX1SE49, DE000LX1SE64, DE000LX1SE80, 
DE000LX1SFA6, DE000LX1RR86, DE000LX1RSA1, DE000LX1RSC7, DE000LX1RSE3, 
DE000LX1RSG8, DE000LX1RSJ2, DE000LX1RSQ7, DE000LX1RSS3, DE000LX1QPG6, 
DE000LX1QPJ0, DE000LX1QPL6, DE000LX1QPN2, DE000LX1QPQ5, DE000LX1QPS1, 
DE000LX1QPU7, DE000LX1QPW3, DE000LX1QPY9, DE000LX1QP06, DE000LX1QP22, 
DE000LX1QP48, DE000LX1QP63, DE000LX1RYP7, DE000LX1RY53, DE000LX1RY79, 
DE000LX1RY95, DE000LX1RZD0, DE000LX1SFC2, DE000LX1SFE8, DE000LX1SFG3, 
DE000LX1RS02, DE000LX1RS28, DE000LX1RS44, DE000LX1RS69, DE000LX1RS85, 
DE000LX1RTC5, DE000LX1RTE1, DE000LX1RTG6, DE000LX1RTJ0, DE000LX1RTL6, 
DE000LX1QP89, DE000LX1QQA7, DE000LX1QQC3, DE000LX1QQE9, DE000LX1QQG4, 
DE000LX1QQJ8, DE000LX1QQL4, DE000LX1QQN0, DE000LX1QQQ3, DE000LX1QQU5, 
DE000LX1QQW1, DE000LX1QQY7, DE000LX1RZF5, DE000LX1RZH1, DE000LX1RZK5, 



 

 304 

DE000LX1RZM1, DE000LX1RZP4, DE000LX1RZR0, DE000LX1RZV2, DE000LX1RZX8, 
DE000LX1R6B8, DE000LX1PUJ2, DE000LX1PUN4, DE000LX1PUS3, DE000LX1PUY1, 
DE000LX1PU00, DE000LX1PU26, DE000LX1PU42, DE000LX1PU67, DE000LX1PU83, 
DE000LX1RTQ5, DE000LX1RTY9, DE000LX1RT01, DE000LX1RT27, DE000LX1RT43, 
DE000LX1RT68, DE000LX1RT84, DE000LX1RUA7, DE000LX1RUE9, DE000LX1QQ47, 
DE000LX1QQ62, DE000LX1QRA5, DE000LX1QRC1, DE000LX1QRE7, DE000LX1QRG2, 
DE000LX1QRJ6, DE000LX1QRL2, DE000LX1QRN8, DE000LX1R6D4, DE000LX1R688, 
DE000LX1PVC5, DE000LX1PVE1, DE000LX1PVG6, DE000LX1PVJ0, DE000LX1PVN2, 
DE000LX1PVQ5, DE000LX1PVU7, DE000LX1PVY9, DE000LX1PV09, DE000LX1RUG4, 
DE000LX1RUJ8, DE000LX1RUL4, DE000LX1RUN0, DE000LX1RUQ3, DE000LX1RUS9, 
DE000LX1RUU5, DE000LX1RUW1, DE000LX1RUY7, DE000LX1RU08, DE000LX1RU24, 
DE000LX1RU40, DE000LX1QRS7, DE000LX1QRU3, DE000LX1QRW9, DE000LX1QRY5, 
DE000LX1QR04, DE000LX1QR20, DE000LX1QR46, DE000LX1QR61, DE000LX1QR87, 
DE000LX1QSA3, DE000LX1QSC9, DE000LX1QSE5, DE000LX1QSG0, DE000LX1PV25, 
DE000LX1PV41, DE000LX1PV66, DE000LX1PV82, DE000LX1PWA7, DE000LX1PWC3, 
DE000LX1PWN0, DE000LX1PWQ3, DE000LX1RU81, DE000LX1RVA5, DE000LX1RVC1, 
DE000LX1RVE7, DE000LX1RVG2, DE000LX1RVJ6, DE000LX1RVQ1, DE000LX1RVS7, 
DE000LX1RVU3, DE000LX1RVW9, DE000LX1RVY5, DE000LX1QSL0, DE000LX1QSN6, 
DE000LX1QSS5, DE000LX1QSU1, DE000LX1QSW7, DE000LX1QSY3, DE000LX1QS03, 
DE000LX1QS29, DE000LX1QS45, DE000LX1QS60, DE000LX1PWU5, DE000LX1PWY7, 
DE000LX1PW40, DE000LX1PW81, DE000LX1PXA5, DE000LX1PXC1, DE000LX1RV49, 
DE000LX1RV64, DE000LX1RV80, DE000LX1RWA3, DE000LX1RWC9, DE000LX1RWL0, 
DE000LX1RWN6, DE000LX1QS86, DE000LX1QTA1, DE000LX1QTC7, DE000LX1QTE3, 
DE000LX1QTG8, DE000LX1RQK4, DE000LX1RQR9, DE000LX1RQV1, DE000LX1RQX7, 
DE000LX1PX23, DE000LX1PX49, DE000LX1PX80, DE000LX1RWS5, DE000LX1RWY3, 
DE000LX1RW06, DE000LX1RW22, DE000LX1RW63, DE000LX1RW89, DE000LX1RXA1, 
DE000LX1RXC7, DE000LX1Q6Y1, DE000LX1P2B9, DE000LX1P2D5, DE000LX1P2H6, 
DE000LX1P2M6, DE000LX1P2R5, DE000LX1P2T1, DE000LX1P2V7, DE000LX1P2X3, 
DE000LX1P2Z8, DE000LX1P211, DE000LX1Q7K8, DE000LX1RAL6, DE000LX1RAN2, 
DE000LX1RAQ5, DE000LX1RAS1, DE000LX1RAU7, DE000LX1RAW3, DE000LX1RAY9, 
DE000LX1RA02, DE000LX1RA28, DE000LX1RA44, DE000LX1RA69, DE000LX1RA85, 
DE000LX1RNS4, DE000LX1RNU0, DE000LX1RNW6, DE000LX1RNY2, DE000LX1RN07, 
DE000LX1RN23, DE000LX1RN49, DE000LX1RN64, DE000LX1RN80, DE000LX1RPA7, 
DE000LX1RPC3, DE000LX1P237, DE000LX1P294, DE000LX1P3B7, DE000LX1P3D3, 
DE000LX1P3F8, DE000LX1P3H4, DE000LX1P3K8, DE000LX1P3M4, DE000LX1P3P7, 
DE000LX1P3R3, DE000LX1P3T9, DE000LX1RBA7, DE000LX1RBC3, DE000LX1RBE9, 
DE000LX1RBG4, DE000LX1RBJ8, DE000LX1RBL4, DE000LX1RBN0, DE000LX1RBQ3, 
DE000LX1RBS9, DE000LX1RBU5, DE000LX1RBW1, DE000LX1RBY7, DE000LX1RB01, 
DE000LX1RPQ3, DE000LX1RPY7, DE000LX1RP05, DE000LX1RP21, DE000LX1RP47, 
DE000LX1RP62, DE000LX1RQA5, DE000LX1P3V5, DE000LX1P3X1, DE000LX1P310, 
DE000LX1P377, DE000LX1P393, DE000LX1P4B5, DE000LX1P4D1, DE000LX1P4F6, 
DE000LX1P4H2, DE000LX1P4K6, DE000LX1RB68, DE000LX1RB84, DE000LX1RCE7, 
DE000LX1RCG2, DE000LX1RCJ6, DE000LX1RCN8, DE000LX1RCQ1, DE000LX1RCS7, 
DE000LX1RQE7, DE000LX1RQG2, DE000LX1RQJ6, DE000LX1P4M2, DE000LX1P4P5, 
DE000LX1P4R1, DE000LX1P4T7, DE000LX1P4V3, DE000LX1P4X9, DE000LX1P4Z4, 
DE000LX1P419, DE000LX1P435, DE000LX1P450, DE000LX1P476, DE000LX1P492, 
DE000LX1P5B2, DE000LX1RCU3, DE000LX1RCW9, DE000LX1RCY5, DE000LX1RC00, 
DE000LX1RC67, DE000LX1RDA3, DE000LX1RDC9, DE000LX1RDE5, DE000LX1RDG0, 
DE000LX1RDJ4, DE000LX1P5F3, DE000LX1P5H9, DE000LX1P5K3, DE000LX1P5M9, 
DE000LX1P5R8, DE000LX1RDL0, DE000LX1RDU1, DE000LX1RDW7, DE000LX1RD09, 
DE000LX1RD41, DE000LX1RD66, DE000LX1RD82, DE000LX1REA1, DE000LX1R0S5, 
DE000LX1R0U1, DE000LX1R0W7, DE000LX1R0Y3, DE000LX1P575, DE000LX1P591, 
DE000LX1P6D6, DE000LX1P6F1, DE000LX1P6K1, DE000LX1P6T2, DE000LX1REC7, 
DE000LX1REE3, DE000LX1REG8, DE000LX1REJ2, DE000LX1REL8, DE000LX1REN4, 
DE000LX1REQ7, DE000LX1REU9, DE000LX1REW5, DE000LX1RE08, DE000LX1R001, 
DE000LX1R027, DE000LX1R043, DE000LX1R068, DE000LX1R084, DE000LX1R1A1, 



 

 305 

DE000LX1R1D5, DE000LX1R1F0, DE000LX1R1H6, DE000LX1R1K0, DE000LX1R1M6, 
DE000LX1R1P9, DE000LX1R1R5, DE000LX1P6Z9, DE000LX1P617, DE000LX1P633, 
DE000LX1P690, DE000LX1P7B8, DE000LX1P7H5, DE000LX1RE40, DE000LX1RE81, 
DE000LX1RFC4, DE000LX1RFG5, DE000LX1RFJ9, DE000LX1RFL5, DE000LX1R1T1, 
DE000LX1R1V7, DE000LX1R1X3, DE000LX1R1Z8, DE000LX1R118, DE000LX1R159, 
DE000LX1R191, DE000LX1R2B7, DE000LX1R2D3, DE000LX1R2F8, DE000LX1R2H4, 
DE000LX1P7P8, DE000LX1P7V6, DE000LX1P7X2, DE000LX1P7Z7, DE000LX1P716, 
DE000LX1P732, DE000LX1P757, DE000LX1P773, DE000LX1P799, DE000LX1P8B6, 
DE000LX1RFW2, DE000LX1RFY8, DE000LX1RF07, DE000LX1RF23, DE000LX1RF49, 
DE000LX1RF80, DE000LX1RGA6, DE000LX1RGE8, DE000LX1RGG3, DE000LX1RGJ7, 
DE000LX1RGL3, DE000LX1R2K8, DE000LX1R2M4, DE000LX1R2P7, DE000LX1R2T9, 
DE000LX1R2V5, DE000LX1R2X1, DE000LX1R2Z6, DE000LX1R217, DE000LX1R233, 
DE000LX1R258, DE000LX1R274, DE000LX1R290, DE000LX1P8D2, DE000LX1P8F7, 
DE000LX1P8H3, DE000LX1P8K7, DE000LX1P8M3, DE000LX1P8R2, DE000LX1P831, 
DE000LX1RGN9, DE000LX1RGQ2, DE000LX1RGU4, DE000LX1RGW0, DE000LX1RGY6, 
DE000LX1RG06, DE000LX1RG22, DE000LX1RG48, DE000LX1RG89, DE000LX1RHA4, 
DE000LX1RHC0, DE000LX1R3B5, DE000LX1R3D1, DE000LX1R3F6, DE000LX1R3H2, 
DE000LX1R3K6, DE000LX1R3M2, DE000LX1R3P5, DE000LX1R3T7, DE000LX1R3V3, 
DE000LX1R3X9, DE000LX1R3Z4, DE000LX1R316, DE000LX1P856, DE000LX1P872, 
DE000LX1P898, DE000LX1P9B4, DE000LX1P9D0, DE000LX1P9F5, DE000LX1P9H1, 
DE000LX1P9K5, DE000LX1P9M1, DE000LX1P9R0, DE000LX1P9T6, DE000LX1P9V2, 
DE000LX1RHE6, DE000LX1RHJ5, DE000LX1RHL1, DE000LX1RHN7, DE000LX1RHQ0, 
DE000LX1RHS6, DE000LX1RHU2, DE000LX1RHW8, DE000LX1RH05, DE000LX1RH21, 
DE000LX1RH47, DE000LX1R332, DE000LX1R357, DE000LX1R4S7, DE000LX1R4Y5, 
DE000LX1R423, DE000LX1R449, DE000LX1R464, DE000LX1R480, DE000LX1P9X8, 
DE000LX1P914, DE000LX1P930, DE000LX1P955, DE000LX1P971, DE000LX1P997, 
DE000LX1QAB9, DE000LX1QAD5, DE000LX1QAF0, DE000LX1RH62, DE000LX1RJA0, 
DE000LX1RJE2, DE000LX1RJG7, DE000LX1RJJ1, DE000LX1RJQ6, DE000LX1RJU8, 
DE000LX1RJW4, DE000LX1R5A2, DE000LX1R5H7, DE000LX1R5K1, DE000LX1R5S4, 
DE000LX1R5U0, DE000LX1R5W6, DE000LX1R5Y2, DE000LX1R506, DE000LX1R522, 
DE000LX1R589, DE000LX1R6A0, DE000LX1QAP9, DE000LX1QAR5, DE000LX1QAT1, 
DE000LX1QAV7, DE000LX1QAX3, DE000LX1QA37, DE000LX1QA52, DE000LX1RJY0, 
DE000LX1RJ03, DE000LX1RJ29, DE000LX1RJ45, DE000LX1RJ60, DE000LX1RKA8, 
DE000LX1RKC4, DE000LX1RKG5, DE000LX1RKJ9, DE000LX1RKN1, DE000LX1R6C6, 
DE000LX1R6E2, DE000LX1R6M5, DE000LX1R6Y0, DE000LX1R605, DE000LX1R621, 
DE000LX1R662, DE000LX1R7D2, DE000LX1QBF8, DE000LX1QBH4, DE000LX1QBK8, 
DE000LX1QBM4, DE000LX1QBP7, DE000LX1QBR3, DE000LX1QBT9, DE000LX1QBV5, 
DE000LX1QBX1, DE000LX1RKS0, DE000LX1RKU6, DE000LX1RKW2, DE000LX1RKY8, 
DE000LX1RK42, DE000LX1RK67, DE000LX1RLA6, DE000LX1RLC2, DE000LX1RLE8, 
DE000LX1QCH2, DE000LX1QCK6, DE000LX1QCM2, DE000LX1QCP5, DE000LX1QCR1, 
DE000LX1QCX9, DE000LX1SFJ7, DE000LX1SFL3, DE000LX1RLG3, DE000LX1RLJ7, 
DE000LX1RLL3, DE000LX1RLN9, DE000LX1RLQ2, DE000LX1RLS8, DE000LX1RLU4, 
DE000LX1RLW0, DE000LX1RLY6, DE000LX1RL09, DE000LX1RL25, DE000LX1RL41, 
DE000LX1RL66, DE000LX1QCZ4, DE000LX1QC19, DE000LX1QC50, DE000LX1QC76, 
DE000LX1QDD9, DE000LX1QDF4, DE000LX1QDK4, DE000LX1RZ29, DE000LX1RZ60, 
DE000LX1R0A3, DE000LX1R0C9, DE000LX1R0E5, DE000LX1R0G0, DE000LX1R0J4, 
DE000LX1R0L0, DE000LX1R0N6, DE000LX1R0Q9, DE000LX1RL82, DE000LX1RMA4, 
DE000LX1RMC0, DE000LX1RME6, DE000LX1RMG1, DE000LX1RMJ5, DE000LX1RML1, 
DE000LX1RMQ0, DE000LX1RMS6, DE000LX1RMU2, DE000LX1RMW8, DE000LX1RMY4, 
DE000LX1R4J6, DE000LX1R4L2, DE000LX1R5D6, DE000LX1R5P0, DE000LX1R5R6, 
DE000LX1R571, DE000LX1R6F9, DE000LX1P1R7, DE000LX1P1T3, DE000LX1P1X5, 
DE000LX1P1Z0, DE000LX1P112, DE000LX1P138, DE000LX1P153, DE000LX1P179, 
DE000LX1P195, DE000LX1Q5W7, DE000LX1Q5Y3, DE000LX1P1Q9, DE000LX1Q516, 
DE000LX1Q532, DE000LX1Q557, DE000LX1Q573, DE000LX1Q6N4, DE000LX1Q6Q7, 
DE000LX1Q6S3, DE000LX1Q6U9, DE000LX1Q6W5, DE000LX1Q7C5, DE000LX1Q7E1, 
DE000LX1Q7H4, DE000LX1RM24, DE000LX1RM40, DE000LX1RM81, DE000LX1RNA2, 



 

 306 

DE000LX1RNC8, DE000LX1RNQ8, DE000LX1R6N3, DE000LX1R6Q6, DE000LX1R6S2, 
DE000LX1R613, DE000LX1R639, DE000LX1R654, DE000LX1R670, DE000LX1R7B6, 
DE000LX1R7E0, DE000LX1Q227, DE000LX1Q235, DE000LX1Q243, DE000LX1Q268, 
DE000LX1Q276, DE000LX1Q292, DE000LX1Q3A8, DE000LX1Q3B6, DE000LX1Q391, 
DE000LX1Q4B4, DE000LX1Q4D0, DE000LX1Q4F5, DE000LX1Q4H1, DE000LX1Q4M1, 
DE000LX1Q4P4, DE000LX1Q4R0, DE000LX1Q4T6, DE000LX1Q4V2, DE000LX1Q4Z3, 
DE000LX1RC34, DE000LX1RC59, DE000LX1RC91, DE000LX1RDB1, DE000LX1RDD7, 
DE000LX1RDF2, DE000LX1RDH8, DE000LX1RDK2, DE000LX1RDP1, DE000LX1RDR7, 
DE000LX1RDT3, DE000LX1SAL4, DE000LX1SAN0, DE000LX1SFN9, DE000LX1SFQ2, 
DE000LX1SFS8, DE000LX1SFU4, DE000LX1Q607, DE000LX1R1N4, DE000LX1R1Q7, 
DE000LX1R1S3, DE000LX1R1U9, DE000LX1R1W5, DE000LX1R1Y1, DE000LX1R100, 
DE000LX1R142, DE000LX1R167, DE000LX1R183, DE000LX1R2A9, DE000LX1Q3F7, 
DE000LX1Q409, DE000LX1Q417, DE000LX1Q458, DE000LX1Q466, DE000LX1Q474, 
DE000LX1Q482, DE000LX1Q490, DE000LX1Q5A3, DE000LX1Q5B1, DE000LX1Q5C9, 
DE000LX1RDV9, DE000LX1RDX5, DE000LX1RD17, DE000LX1RD33, DE000LX1RD58, 
DE000LX1RD74, DE000LX1RD90, DE000LX1REB9, DE000LX1RED5, DE000LX1REF0, 
DE000LX1REH6, DE000LX1REK0, DE000LX1R2E1, DE000LX1R2G6, DE000LX1R2J0, 
DE000LX1R2L6, DE000LX1R2Q5, DE000LX1R2S1, DE000LX1R2U7, DE000LX1R2W3, 
DE000LX1R2Y9, DE000LX1R209, DE000LX1R241, DE000LX1Q5D7, DE000LX1Q5E5, 
DE000LX1Q5F2, DE000LX1Q5G0, DE000LX1Q5H8, DE000LX1Q5J4, DE000LX1Q5L0, 
DE000LX1Q5M8, DE000LX1Q5N6, DE000LX1Q5P1, DE000LX1Q5Q9, DE000LX1Q5R7, 
DE000LX1REM6, DE000LX1REP9, DE000LX1RET1, DE000LX1REV7, DE000LX1REX3, 
DE000LX1REZ8, DE000LX1RE16, DE000LX1RE57, DE000LX1RFB6, DE000LX1R266, 
DE000LX1R7F7, DE000LX1R7H3, DE000LX1R7K7, DE000LX1R7M3, DE000LX1R7P6, 
DE000LX1R7R2, DE000LX1R7T8, DE000LX1R7V4, DE000LX1R7X0, DE000LX1R7Z5, 
DE000LX1R712, DE000LX1R738, DE000LX1R753, DE000LX1Q5T3, DE000LX1Q5U1, 
DE000LX1Q5V9, DE000LX1Q508, DE000LX1Q524, DE000LX1Q540, DE000LX1Q565, 
DE000LX1RFK7, DE000LX1RFM3, DE000LX1RFP6, DE000LX1RFV4, DE000LX1RFX0, 
DE000LX1RFZ5, DE000LX1RF15, DE000LX1RF31, DE000LX1R779, DE000LX1R795, 
DE000LX1R8B4, DE000LX1R8D0, DE000LX1R8F5, DE000LX1R8H1, DE000LX1R8K5, 
DE000LX1R8M1, DE000LX1R8P4, DE000LX1R8R0, DE000LX1R8T6, DE000LX1R8V2, 
DE000LX1R8X8, DE000LX1Q6G8, DE000LX1Q6H6, DE000LX1Q6L8, DE000LX1Q6M6, 
DE000LX1Q6P9, DE000LX1Q6R5, DE000LX1Q6T1, DE000LX1Q6V7, DE000LX1RF98, 
DE000LX1RGD0, DE000LX1RGF5, DE000LX1RGK5, DE000LX1RGP4, DE000LX1RGR0, 
DE000LX1RGT6, DE000LX1RGV2, DE000LX1R8Z3, DE000LX1R811, DE000LX1R837, 
DE000LX1R852, DE000LX1R878, DE000LX1R894, DE000LX1R9B2, DE000LX1R9D8, 
DE000LX1R9F3, DE000LX1R9H9, DE000LX1R9K3, DE000LX1R9M9, DE000LX1R9P2, 
DE000LX1Q7J0, DE000LX1Q7L6, DE000LX1Q7Q5, DE000LX1Q7T9, DE000LX1Q7U7, 
DE000LX1Q7V5, DE000LX1Q7W3, DE000LX1Q7X1, DE000LX1RGZ3, DE000LX1RG71, 
DE000LX1RG97, DE000LX1RHB2, DE000LX1RHD8, DE000LX1RHF3, DE000LX1RHM9, 
DE000LX1R9R8, DE000LX1R9T4, DE000LX1R9V0, DE000LX1R9X6, DE000LX1R9Z1, 
DE000LX1R910, DE000LX1R936, DE000LX1R951, DE000LX1R977, DE000LX1R993, 
DE000LX1SAB5, DE000LX1SAD1, DE000LX1SAF6, DE000LX1Q7Y9, DE000LX1Q7Z6, 
DE000LX1Q706, DE000LX1Q714, DE000LX1Q730, DE000LX1Q748, DE000LX1Q755, 
DE000LX1Q763, DE000LX1Q771, DE000LX1Q789, DE000LX1RHP2, DE000LX1RHR8, 
DE000LX1RHT4, DE000LX1RHV0, DE000LX1RH13, DE000LX1RH39, DE000LX1RH70, 
DE000LX1RH96, DE000LX1RJB8, DE000LX1SAH2, DE000LX1SAK6, DE000LX1SAM2, 
DE000LX1SAP5, DE000LX1SAR1, DE000LX1SAT7, DE000LX1SAV3, DE000LX1SAX9, 
DE000LX1SAZ4, DE000LX1SA19, DE000LX1SA35, DE000LX1SA50, DE000LX1SA76, 
DE000LX1Q8B5, DE000LX1Q8C3, DE000LX1Q8D1, DE000LX1Q8E9, DE000LX1Q8F6, 
DE000LX1Q8J8, DE000LX1Q8K6, DE000LX1Q8L4, DE000LX1Q8M2, DE000LX1Q8N0, 
DE000LX1Q8P5, DE000LX1RJH5, DE000LX1RJK9, DE000LX1RJP8, DE000LX1RJT0, 
DE000LX1RJV6, DE000LX1RJX2, DE000LX1RJZ7, DE000LX1RJ11, DE000LX1RJ37, 
DE000LX1SA92, DE000LX1SBB3, DE000LX1SBD9, DE000LX1SBF4, DE000LX1SBH0, 
DE000LX1SBK4, DE000LX1SBM0, DE000LX1SBP3, DE000LX1SBR9, DE000LX1SBT5, 
DE000LX1SBV1, DE000LX1SBX7, DE000LX1SBZ2, DE000LX1Q8V3, DE000LX1Q8W1, 



 

 307 

DE000LX1Q8X9, DE000LX1Q8Y7, DE000LX1Q805, DE000LX1Q813, DE000LX1Q821, 
DE000LX1Q839, DE000LX1RJ78, DE000LX1RJ94, DE000LX1RKB6, DE000LX1RKD2, 
DE000LX1RKF7, DE000LX1RKH3, DE000LX1RKM3, DE000LX1RKP6, DE000LX1RKR2, 
DE000LX1RKT8, DE000LX1RKV4, DE000LX1RKX0, DE000LX1QWV1, DE000LX1SB18, 
DE000LX1SB34, DE000LX1SB59, DE000LX1SB75, DE000LX1SB91, DE000LX1SCB1, 
DE000LX1SCD7, DE000LX1SCF2, DE000LX1SCH8, DE000LX1SCK2, DE000LX1SCM8, 
DE000LX1SCP1, DE000LX1SCR7, DE000LX1Q847, DE000LX1Q854, DE000LX1Q862, 
DE000LX1Q870, DE000LX1Q888, DE000LX1Q896, DE000LX1Q9A5, DE000LX1Q9B3, 
DE000LX1Q9C1, DE000LX1Q9D9, DE000LX1Q9E7, DE000LX1Q9F4, DE000LX1Q9G2, 
DE000LX1RK18, DE000LX1RK34, DE000LX1RK59, DE000LX1RK75, DE000LX1RK91, 
DE000LX1RLB4, DE000LX1RLD0, DE000LX1RLF5, DE000LX1RLH1, DE000LX1RLK5, 
DE000LX1RLM1, DE000LX1SCT3, DE000LX1SCV9, DE000LX1SCX5, DE000LX1SCZ0, 
DE000LX1SC17, DE000LX1SC33, DE000LX1SC58, DE000LX1SC74, DE000LX1SC90, 
DE000LX1SDB9, DE000LX1SDD5, DE000LX1SDF0, DE000LX1SDH6, DE000LX1Q9H0, 
DE000LX1Q9J6, DE000LX1Q9K4, DE000LX1Q9L2, DE000LX1Q9M0, DE000LX1Q9N8, 
DE000LX1Q9P3, DE000LX1Q9Q1, DE000LX1Q9R9, DE000LX1Q9S7, DE000LX1Q9T5, 
DE000LX1Q9U3, DE000LX1Q9V1, DE000LX1RLR0, DE000LX1RLT6, DE000LX1RLV2, 
DE000LX1RLZ3, DE000LX1RL17, DE000LX1RL33, DE000LX1RL58, DE000LX1RL74, 
DE000LX1RL90, DE000LX1RMB2, DE000LX1RMD8, DE000LX1RMF3, DE000LX1SDK0, 
DE000LX1SDM6, DE000LX1SDP9, DE000LX1SDR5, DE000LX1SDT1, DE000LX1SDV7, 
DE000LX1SDX3, DE000LX1SDZ8, DE000LX1SD16, DE000LX1SD32, DE000LX1SD57, 
DE000LX1SD73, DE000LX1SD99, DE000LX1Q9W9, DE000LX1Q9X7, DE000LX1Q9Y5, 
DE000LX1Q9Z2, DE000LX1Q904, DE000LX1Q912, DE000LX1Q920, DE000LX1Q938, 
DE000LX1Q953, DE000LX1Q961, DE000LX1Q979, DE000LX1Q987, DE000LX1RMK3, 
DE000LX1RMR8, DE000LX1RMT4, DE000LX1RMV0, DE000LX1RMZ1, DE000LX1RM16, 
DE000LX1RM32, DE000LX1RM57, DE000LX1RM73, DE000LX1SEB7, DE000LX1SED3, 
DE000LX1SEF8, DE000LX1SEH4, DE000LX1SEK8, DE000LX1SEM4, DE000LX1SEP7, 
DE000LX1SER3, DE000LX1SET9, DE000LX1SEV5, DE000LX1SEX1, DE000LX1SEZ6, 
DE000LX1SE15, DE000LX1RAD3, DE000LX1RAE1, DE000LX1RAF8, DE000LX1RAG6, 
DE000LX1RAM4, DE000LX1RAP7, DE000LX1RAR3, DE000LX1RM99, DE000LX1RNB0, 
DE000LX1RNR6, DE000LX1RNT2, DE000LX1RNV8, DE000LX1RNX4, DE000LX1RN15, 
DE000LX1PZG7, DE000LX1PZJ1, DE000LX1PZL7, DE000LX1PZN3, DE000LX1Q1J3, 
DE000LX1Q1L9, DE000LX1Q1N5, DE000LX1Q1Q8, DE000LX1Q1S4, DE000LX1Q1U0, 
DE000LX1Q1W6, DE000LX1Q1Y2, DE000LX1Q102, DE000LX1Q128, DE000LX1Q144, 
DE000LX1Q169, DE000LX1Q185, DE000LX1SE31, DE000LX1SE56, DE000LX1SE72, 
DE000LX1SE98, DE000LX1SFB4, DE000LX1SFD0, DE000LX1SFF5, DE000LX1SFH1, 
DE000LX1SFK5, DE000LX1SFM1, DE000LX1SFP4, DE000LX1SFR0, DE000LX1SFT6, 
DE000LX1Q3G5, DE000LX1Q3L5, DE000LX1Q3N1, DE000LX1Q3Q4, DE000LX1Q3S0, 
DE000LX1Q3U6, DE000LX1Q3W2, DE000LX1Q3Y8, DE000LX1Q300, DE000LX1Q326, 
DE000LX1RAT9, DE000LX1RAV5, DE000LX1RAX1, DE000LX1RAZ6, DE000LX1RA10, 
DE000LX1RA36, DE000LX1RA51, DE000LX1RA77, DE000LX1RA93, DE000LX1RBB5, 
DE000LX1RBF6, DE000LX1RBH2, DE000LX1RN31, DE000LX1RN56, DE000LX1RN72, 
DE000LX1RN98, DE000LX1RPB5, DE000LX1RPD1, DE000LX1SFW0, DE000LX1SFY6, 
DE000LX1SF06, DE000LX1SF22, DE000LX1SF48, DE000LX1SF63, DE000LX1SF89, 
DE000LX1SGA4, DE000LX1SGC0, DE000LX1SGE6, DE000LX1SGG1, DE000LX1SGJ5, 
DE000LX1SGL1, DE000LX1Q2A0, DE000LX1Q2C6, DE000LX1Q2J1, DE000LX1Q2N3, 
DE000LX1Q2S2, DE000LX1Q2U8, DE000LX1Q2W4, DE000LX1Q201, DE000LX1SFV2, 
DE000LX1SFX8, DE000LX1SFZ3, DE000LX1SF14, DE000LX1SF30, DE000LX1SF55, 
DE000LX1SF71, DE000LX1SF97, DE000LX1SGB2, DE000LX1SGD8, DE000LX1SGF3, 
DE000LX1SGH9, DE000LX1SGK3, DE000LX1Q383, DE000LX1Q4C2, DE000LX1Q4E8, 
DE000LX1Q4G3, DE000LX1Q4L3, DE000LX1Q4N9, DE000LX1Q4Q2, DE000LX1Q4S8, 
DE000LX1Q4U4, DE000LX1Q4W0, DE000LX1Q4Y6, DE000LX1RBK6, DE000LX1RBM2, 
DE000LX1RBP5, DE000LX1RBR1, DE000LX1RBT7, DE000LX1RBV3, DE000LX1RBX9, 
DE000LX1RB19, DE000LX1RB50, DE000LX1RB76, DE000LX1RB92, DE000LX1RP13, 
DE000LX1RP39, DE000LX1RP54, DE000LX1RQB3, DE000LX1RQD9, DE000LX1RQF4, 
DE000LX1RQH0, DE000LX1PUH6, DE000LX1SGN7, DE000LX1SGQ0, DE000LX1SGS6, 



 

 308 

DE000LX1SGU2, DE000LX1SGW8, DE000LX1RZ11, DE000LX1RZ37, DE000LX1RZ52, 
DE000LX1RZ78, DE000LX1RZ94, DE000LX1R0B1, DE000LX1R0D7, DE000LX1R0F2, 
DE000LX1R0H8, DE000LX1R0K2, DE000LX1R0M8, DE000LX1R0P1, DE000LX1R0R7, 
DE000LX1Q1K1, DE000LX1Q1M7, DE000LX1Q1P0, DE000LX1Q1T2, DE000LX1Q1V8, 
DE000LX1Q1X4, DE000LX1Q1Z9, DE000LX1Q110, DE000LX1Q151, DE000LX1Q177, 
DE000LX1SGM9, DE000LX1SGP2, DE000LX1SGR8, DE000LX1SGT4, DE000LX1SGV0, 
DE000LX1Q3H3, DE000LX1Q3K7, DE000LX1Q3M3, DE000LX1Q3P6, DE000LX1Q3R2, 
DE000LX1Q3V4, DE000LX1Q3X0, DE000LX1Q318, DE000LX1Q334, DE000LX1RCB3, 
DE000LX1RCD9, DE000LX1RCF4, DE000LX1RCH0, DE000LX1RCK4, DE000LX1RCM0, 
DE000LX1RCP3, DE000LX1RCR9, DE000LX1RCT5, DE000LX1RCV1, DE000LX1RCX7, 
DE000LX1RCZ2, DE000LX1RC18, DE000LX1R6P8, DE000LX1R6R4, DE000LX1R6T0, 
DE000LX1R6X2, DE000LX1R6Z7, DE000LX1R7A8, DE000LX1R7C4, DE000LX1R8U4, 
DE000LX1SAJ8, DE000LX1P8C4, DE000LX1R0T3, DE000LX1R0V9, DE000LX1R0X5, 
DE000LX1R0Z0, DE000LX1R019, DE000LX1R035, DE000LX1R050, DE000LX1R076, 
DE000LX1R092, DE000LX1R1B9, DE000LX1R1E3, DE000LX1R1G8, DE000LX1R1L8, 
DE000LX1Q2B8, DE000LX1Q2F9, DE000LX1Q2K9, DE000LX1Q2M5, DE000LX1Q2T0, 
DE000LX1Q2V6, DE000LX1Q2X2, DE000LX1Q2Z7, DE000LX1Q219, DE000LX086G5, 
DE000LX08645, DE000LX04NM4, DE000LX04NV5, DE000LX04NZ6, DE000LX04N33, 
DE000LX07KR2, DE000LX07L16, DE000LX02JK0, DE000LX038C5, DE000LX038E1, 
DE000LX038N2, DE000LX06U08, DE000LX06U16, DE000LX06U24, DE000LX04LQ9, 
DE000LX04X49, DE000LX04YJ7, DE000LX04N74, DE000LX04PB2, DE000LX04PF3, 
DE000LX04PK3, DE000LX04PR8, DE000LX07YA9, DE000LX07YJ0, DE000LX094Q8, 
DE000LX03802, DE000LX03828, DE000LX03844, DE000LX03869, DE000LX03885, 
DE000LX039C3, DE000LX039L4, DE000LX039N0, DE000LX07LC2, DE000LX07LG3, 
DE000LX03695, DE000LX037V7, DE000LX04ME3, DE000LX04Y06, DE000LX04Y63, 
DE000LX04Y89, DE000LX09X10, DE000LX09X93, DE000LX09YB3, DE000LX094Y2, 
DE000LX09429, DE000LX016P3, DE000LX016R9, DE000LX016V1, DE000LX016X7, 
DE000LX016Z2, DE000LX039Q3, DE000LX039W1, DE000LX06PR3, DE000LX07VE7, 
DE000LX037X3, DE000LX03752, DE000LX038D3, DE000LX04MY1, DE000LX04M00, 
DE000LX04M67, DE000LX04NC5, DE000LX04ZA3, DE000LX04ZC9, DE000LX04ZL0, 
DE000LX04ZN6, DE000LX04ZQ9, DE000LX08934, DE000LX02UY8, DE000LX02U02, 
DE000LX04AS8, DE000LX04A04, DE000LX06PY9, DE000LX06PZ6, DE000LX06P21, 
DE000LX06P39, DE000LX06P47, DE000LX07VQ1, DE000LX07VY5, DE000LX038Z6, 
DE000LX03810, DE000LX03893, DE000LX039D1, DE000LX04NL6, DE000LX04NU7, 
DE000LX04NY9, DE000LX09AM0, DE000LX09AP3, DE000LX09AT5, DE000LX09AV1, 
DE000LX09AX7, DE000LX09AZ2, DE000LX09A17, DE000LX09A33, DE000LX02VQ2, 
DE000LX02WA4, DE000LX05468, DE000LX055E5, DE000LX016L2, DE000LX016U3, 
DE000LX016W9, DE000LX01608, DE000LX04A38, DE000LX04BD8, DE000LX04BK3, 
DE000LX04BM9, DE000LX039F6, DE000LX039K6, DE000LX039M2, DE000LX039P5, 
DE000LX039R1, DE000LX04PA4, DE000LX04PC0, DE000LX041A3, DE000LX041C9, 
DE000LX09BD7, DE000LX09BF2, DE000LX09BH8, DE000LX04SH3, DE000LX071E2, 
DE000LX071Q6, DE000LX02WQ0, DE000LX02WU2, DE000LX096D1, DE000LX1AXR1, 
DE000LX04BP2, DE000LX04BT4, DE000LX07AW3, DE000LX07A27, DE000LX07A43, 
DE000LX07A68, DE000LX07A84, DE000LX07BJ8, DE000LX08Q02, DE000LX04AH1, 
DE000LX04AR0, DE000LX09BK2, DE000LX04S12, DE000LX09Z75, DE000LX02XE4, 
DE000LX04CF1, DE000LX04CH7, DE000LX07BL4, DE000LX07BQ3, DE000LX07BS9, 
DE000LX07BU5, DE000LX07B00, DE000LX08RL8, DE000LX04AZ3, DE000LX04BC0, 
DE000LX04BE6, DE000LX04BL1, DE000LX04BQ0, DE000LX04BS6, DE000LX04BU2, 
DE000LX05WN0, DE000LX09CF0, DE000LX09CK0, DE000LX072S0, DE000LX09DZ6, 
DE000LX09D14, DE000LX090F9, DE000LX090L7, DE000LX090M5, DE000LX090N3, 
DE000LX090P8, DE000LX090S2, DE000LX093J5, DE000LX057S1, DE000LX07CC1, 
DE000LX07CE7, DE000LX07CL2, DE000LX07CN8, DE000LX07CU3, DE000LX07CY5, 
DE000LS9SPG2, DE000LS9SPJ6, DE000LS9SPL2, DE000LS9SPN8, DE000LS9SPQ1, 
DE000LS9SPS7, DE000LS9SPU3, DE000LS9SPW9, DE000LS9SPY5, DE000LS9SQA3, 
DE000LS9SQC9, DE000LX04CG9, DE000LX04R05, DE000LX080H6, DE000LX09CX3, 
DE000LX09C31, DE000LX04UV0, DE000LX09EP5, DE000LX090T0, DE000LX090U8, 



 

 309 

DE000LX090V6, DE000LX090W4, DE000LX090Z7, DE000LX093S6, DE000LX093U2, 
DE000LX07C66, DE000LX07DJ4, DE000LS9SQE5, DE000LS9SQG0, DE000LS9SQJ4, 
DE000LS9SQL0, DE000LS9SQN6, DE000LS9SQQ9, DE000LS9SQS5, DE000LS9SQU1, 
DE000LS9SQW7, DE000LS9SQY3, DE000LS9SRA1, DE000LS9SRC7, DE000LS9SRE3, 
DE000LS9SRG8, DE000LS9SRJ2, DE000LX04SG5, DE000LX080Z8, DE000LX08033, 
DE000LX07WJ4, DE000LX07WU1, DE000LX04VS4, DE000LX04VU0, DE000LX09080, 
DE000LX091B6, DE000LX091D2, DE000LX091E0, DE000LX09353, DE000LX09361, 
DE000LX05864, DE000LX05880, DE000LX04J96, DE000LX06R86, DE000LX06R94, 
DE000LX07D24, DE000LS9SRL8, DE000LS9SRN4, DE000LS9SRQ7, DE000LS9SRS3, 
DE000LS9SRU9, DE000LS9SRW5, DE000LS9SRY1, DE000LS9SSA9, DE000LS9SSC5, 
DE000LS9SSE1, DE000LS9SSG6, DE000LS9SSJ0, DE000LS9SSL6, DE000LS9SSN2, 
DE000LS9SSQ5, DE000LX04DJ1, DE000LX081T9, DE000LX07W47, DE000LX05ZJ1, 
DE000LX05ZL7, DE000LX091K7, DE000LX091M3, DE000LX091N1, DE000LX091P6, 
DE000LX091Q4, DE000LX091R2, DE000LX06K42, DE000LS9SSS1, DE000LS9SSU7, 
DE000LS9SSW3, DE000LX08ZV0, DE000LX08ZX6, DE000LX08ZZ1, DE000LX08Z92, 
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DE000LX092A6, DE000LX092C2, DE000LX092E8, DE000LX02F35, DE000LX1A0Z9, 
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DE000LX1ARX1, DE000LX1AR77, DE000LX06MS8, DE000LX07GY6, DE000LX07G62, 
DE000LX04L92, DE000LX09JT6, DE000LX09JZ3, DE000LX09LS4, DE000LX02HH0, 
DE000LX1A239, DE000LX06MZ3, DE000LX06M24, DE000LX06M32, DE000LX06M40, 
DE000LX06M57, DE000LX06T76, DE000LX07H46, DE000LX07JC6, DE000LX04K02, 
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DE000LX04M75, DE000LX053N1, DE000LX053Q4, DE000LX053S0, DE000LX053U6, 
DE000LX092U4, DE000LX02HX7, DE000LX02H90, DE000LX02JB9, DE000LX037S3, 
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DE000LX03XW4, DE000LX03X08, DE000LX03X24, DE000LX07SQ7, DE000LX1ADX1, 
DE000LX05CJ0, DE000LX06516, DE000LX06532, DE000LX06557, DE000LX08P94, 
DE000LX08QB1, DE000LX08QV9, DE000LX08QZ0, DE000LS9SKL3, DE000LS9SKN9, 
DE000LS9SKQ2, DE000LS9SKS8, DE000LS9SKU4, DE000LS9SKW0, DE000LS9SKY6, 
DE000LS9SLA4, DE000LS9SLC0, DE000LS9SLE6, DE000LS9SLG1, DE000LS9SLJ5, 
DE000LS9SLL1, DE000LS9SLN7, DE000LX06GY8, DE000LX06VM2, DE000LX099A1, 
DE000LX099E3, DE000LX099J2, DE000LX09W37, DE000LX09W52, DE000LX09W78, 
DE000LX1ANP6, DE000LX03Y49, DE000LX06KL7, DE000LX06KY0, DE000LX06K00, 
DE000LX031R8, DE000LX04F90, DE000LX04GB1, DE000LX05C43, DE000LX05DE9, 
DE000LX05DG4, DE000LX05DJ8, DE000LX08Q77, DE000LX08RM6, DE000LS9SLQ0, 
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DE000LX066Y0, DE000LX08RT1, DE000LX08SH4, DE000LS9SMW6, DE000LS9SMY2, 
DE000LS9SNA0, DE000LS9SNC6, DE000LS9SNE2, DE000LS9SNG7, DE000LS9SNJ1, 
DE000LS9SNL7, DE000LS9SNN3, DE000LS9SNQ6, DE000LS9SNS2, DE000LS9SNU8, 
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DE000LX08GH9, DE000LX08GK3, DE000LX08GP2, DE000LX03257, DE000LX04HX3, 
DE000LX04HZ8, DE000LX04H15, DE000LX05EE7, DE000LX05EL2, DE000LX067G5, 
DE000LX08S59, DE000LS9SPC1, DE000LS9SPE7, DE000LX09BC9, DE000LX09BE5, 
DE000LX09BG0, DE000LX09BJ4, DE000LX03265, DE000LX033E2, DE000LX02KX1, 
DE000LX02KZ6, DE000LX02K38, DE000LX02LF6, DE000LX02LH2, DE000LX1ABJ4, 
DE000LX1ABN6, DE000LX016N8, DE000LX04VT2, DE000LX04VV8, DE000LX04WA0, 
DE000LX06169, DE000LX062E1, DE000LX012X6, DE000LX01251, DE000LX01277, 
DE000LX04H31, DE000LX05EW9, DE000LX05EY5, DE000LX05E09, DE000LX08TK6, 
DE000LX08TP5, DE000LX08TT7, DE000LX042X3, DE000LX09CG8, DE000LX02LM2, 
DE000LX02LR1, DE000LX02LV3, DE000LX02LZ4, DE000LX02L11, DE000LX1AB83, 
DE000LX1ACJ2, DE000LX1AEF6, DE000LX1AER1, DE000LX1AEV3, DE000LX1AEX9, 
DE000LX1AEZ4, DE000LX1AE15, DE000LX08BC1, DE000LX08BU3, DE000LX04WC6, 
DE000LX06243, DE000LX08HV8, DE000LX013R6, DE000LS9SKB4, DE000LS9SKD0, 
DE000LS9SKF5, DE000LS9SKH1, DE000LS9SKK5, DE000LS9SKM1, DE000LS9SKP4, 
DE000LS9SKR0, DE000LS9SKT6, DE000LS9SKV2, DE000LS9SKX8, DE000LS9SKZ3, 
DE000LS9SLB2, DE000LS9SLD8, DE000LS9SLF3, DE000LX068S8, DE000LX068U4, 
DE000LX08T33, DE000LX08UF4, DE000LX08UP3, DE000LX08UT5, DE000LX04339, 
DE000LX09CY1, DE000LX07UL4, DE000LX02MH0, DE000LX1ACN4, DE000LX1AE56, 
DE000LX1AE72, DE000LX1AFB2, DE000LX1AFD8, DE000LX1AFR8, DE000LX08BY5, 
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DE000LS9SLP2, DE000LS9SLR8, DE000LS9SLT4, DE000LS9SLV0, DE000LS9SLX6, 
DE000LS9SLZ1, DE000LS9SMB0, DE000LS9SMD6, DE000LS9SMF1, DE000LS9SMH7, 
DE000LS9SMK1, DE000LX05GY0, DE000LX069N7, DE000LX08VD7, DE000LX044P5, 
DE000LX060Y3, DE000LX09DS1, DE000LX09DY9, DE000LX09D06, DE000LX02M93, 
DE000LX02NF2, DE000LX02NV9, DE000LX09890, DE000LX099H6, DE000LX1AFZ1, 
DE000LX1AF30, DE000LX1AF55, DE000LX064Q1, DE000LX08J68, DE000LX08KA6, 
DE000LX08KG3, DE000LX08KQ2, DE000LX015H2, DE000LS9SMP0, DE000LS9SMR6, 
DE000LS9SMT2, DE000LS9SMV8, DE000LS9SMX4, DE000LS9SMZ9, DE000LS9SNB8, 
DE000LS9SND4, DE000LS9SNH5, DE000LS9SNK9, DE000LS9SNM5, DE000LS9SNP8, 
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DE000LX09EA7, DE000LX09EQ3, DE000LX09LG9, DE000LX02NX5, DE000LX09932, 
DE000LX09957, DE000LX1AAD9, DE000LX1AGX4, DE000LX1AG39, DE000LX1AG54, 
DE000LX06409, DE000LX065G9, DE000LX08K08, DE000LX08K81, DE000LX08LA4, 
DE000LX08LC0, DE000LS9SNV6, DE000LS9SNX2, DE000LS9SNZ7, DE000LS9SPB3, 
DE000LS9SPD9, DE000LX1AAK4, DE000LX1AAR9, DE000LX1AHX2, DE000LX1AH53, 
DE000LX03MS5, DE000LX06524, DE000LX06540, DE000LX08LL1, DE000LX08L23, 
DE000LX02QL3, DE000LX042W5, DE000LX042Y1, DE000LX05JJ5, DE000LX079X5, 
DE000LX03UG3, DE000LX047H5, DE000LX047K9, DE000LX047R4, DE000LX096M2, 
DE000LX096R1, DE000LX096S9, DE000LX096T7, DE000LX096U5, DE000LX096V3, 
DE000LX096W1, DE000LX1AAT5, DE000LX1AJB4, DE000LX07MZ1, DE000LX07M15, 
DE000LX02RE6, DE000LX02RG1, DE000LX04321, DE000LX04362, DE000LX04388, 
DE000LX079Z0, DE000LX07951, DE000LX08KZ3, DE000LX08K16, DE000LX08K73, 
DE000LX02HG2, DE000LX02HY5, DE000LX097B3, DE000LX097C1, DE000LX08405, 
DE000LX1ABM8, DE000LX1ABP1, DE000LX1AJZ3, DE000LX1AJ36, DE000LX1AJ77, 
DE000LX07M98, DE000LX07NB0, DE000LX07ND6, DE000LX07NF1, DE000LX07NK1, 
DE000LX07NM7, DE000LX044N0, DE000LX062F8, DE000LX062P7, DE000LX08L15, 
DE000LX09HN3, DE000LX02H09, DE000LX097L2, DE000LX097M0, DE000LX097N8, 
DE000LX097P3, DE000LX09TV1, DE000LX1AKR8, DE000LX03P24, DE000LX057R3, 
DE000LX07PM2, DE000LX08X45, DE000LX08X60, DE000LX08YC3, DE000LX08YE9, 
DE000LX08YJ8, DE000LX08YS9, DE000LX06250, DE000LX08BB3, DE000LX08BD9, 
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DE000LX049Z3, DE000LX09VB9, DE000LX1ALM7, DE000LX1ALX4, DE000LX1ALZ9, 
DE000LX05856, DE000LX05872, DE000LX07QS7, DE000LX07Q29, DE000LX07Q45, 
DE000LX07Q60, DE000LX07Q86, DE000LX08ZU2, DE000LX09LT2, DE000LX04D50, 
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DE000LX08PF4, DE000LX08PK4, DE000LX08PP3, DE000LX08PR9, DE000LX08PX7, 
DE000LX08P11, DE000LX03XR4, DE000LS9SKA6, DE000LS9SKC2, DE000LS9SKE8, 
DE000LS9SKG3, DE000LX047C6, DE000LX047G7, DE000LX047J1, DE000LX05L91, 
DE000LX05MD2, DE000LX05MF7, DE000LX05MK7, DE000LX05MM3, DE000LX05RR1, 
DE000LX05RT7, DE000LX05RX9, DE000LX05R12, DE000LX05R38, DE000LX05R53, 
DE000LX05R79, DE000LX05R95, DE000LX05SB3, DE000LX070K1, DE000LX014N3, 
DE000LX05EM0, DE000LX05EV1, DE000LX05EX7, DE000LX05E17, DE000LS9SJJ9, 
DE000LS9SJL5, DE000LS9SJN1, DE000LS9SJQ4, DE000LS9SJS0, DE000LS9SJU6, 
DE000LS9SJW2, DE000LS9SJY8, DE000LX03HK2, DE000LX05Y96, DE000LX05ZH5, 
DE000LX05ZK9, DE000LX1AHE2, DE000LX047Q6, DE000LX06WE7, DE000LX06WU3, 
DE000LX1AQE3, DE000LX071F9, DE000LX071K9, DE000LX071R4, DE000LX071X2, 
DE000LX015G4, DE000LX03HZ0, DE000LX03H57, DE000LX02E93, DE000LX1AHW4, 
DE000LX1AHY0, DE000LX1AJA6, DE000LX03AK7, DE000LX06A93, DE000LX06BB7, 
DE000LX06BF8, DE000LX06BK8, DE000LX06BM4, DE000LX06BP7, DE000LX06XE5, 
DE000LX07VD9, DE000LX07VF4, DE000LX07VR9, DE000LX07VX7, DE000LX07VZ2, 
DE000LX05TH8, DE000LX01YC8, DE000LX03MH8, DE000LX03MT3, DE000LX05GK9, 
DE000LX03JV5, DE000LX027J3, DE000LX027L9, DE000LX1AJY6, DE000LX1AJ28, 
DE000LX1AJ44, DE000LX1AJ85, DE000LX03BD0, DE000LX03BF5, DE000LS9SJH3, 
DE000LS9SJK7, DE000LS9SJM3, DE000LS9SJP6, DE000LS9SJR2, DE000LS9SJT8, 
DE000LS9SJV4, DE000LS9SJZ5, DE000LX05UK0, DE000LX07M07, DE000LX07NA2, 
DE000LX07NC8, DE000LX07NE4, DE000LX07NJ3, DE000LX07NL9, DE000LX01Y09, 
DE000LX01Y25, DE000LX01Y41, DE000LX01ZE1, DE000LX05GZ7, DE000LX05G15, 
DE000LX05G56, DE000LX03KT7, DE000LX02WR8, DE000LX02WX6, DE000LX02QH1, 
DE000LX06C18, DE000LX028Q6, DE000LX02820, DE000LX02861, DE000LX02887, 
DE000LX03H40, DE000LX03H65, DE000LX07NQ8, DE000LX07N48, DE000LX01X91, 
DE000LX01YB0, DE000LX01YD6, DE000LX03NZ8, DE000LX03PD0, DE000LX05HR2, 
DE000LS9SPF4, DE000LS9SPH0, DE000LS9SPK4, DE000LS9SPM0, DE000LS9SPP3, 
DE000LS9SPR9, DE000LS9SPT5, DE000LS9SPV1, DE000LS9SPX7, DE000LS9SPZ2, 
DE000LS9SQB1, DE000LX03LB3, DE000LX02XD6, DE000LX02RF3, DE000LX03CK3, 
DE000LX03CT4, DE000LX06DR9, DE000LX06D33, DE000LX06ZY8, DE000LX029A8, 
DE000LX03JJ0, DE000LX06AC7, DE000LX07PL4, DE000LX07PS9, DE000LX01Y17, 
DE000LX01Y33, DE000LX01ZD3, DE000LX05JH9, DE000LS9SQD7, DE000LS9SQF2, 
DE000LS9SQH8, DE000LS9SQK2, DE000LS9SQM8, DE000LS9SQP1, DE000LS9SQR7, 
DE000LS9SQT3, DE000LS9SQV9, DE000LS9SQX5, DE000LS9SQZ0, DE000LS9SRB9, 
DE000LS9SRD5, DE000LS9SRF0, DE000LS9SRH6, DE000LX08678, DE000LX087D0, 
DE000LX087F5, DE000LX06EF2, DE000LX02929, DE000LX03AL5, DE000LX03J63, 
DE000LX03KS9, DE000LX06A28, DE000LX06BA9, DE000LX06BC5, DE000LX06BJ0, 
DE000LX07P87, DE000LX07QC1, DE000LX07QX7, DE000LX01ZS1, DE000LX01ZT9, 
DE000LX01ZU7, DE000LX03P16, DE000LX05UV7, DE000LX05VX1, DE000LS9SRK0, 
DE000LS9SRM6, DE000LS9SRP9, DE000LS9SRR5, DE000LS9SRT1, DE000LS9SRV7, 
DE000LS9SRX3, DE000LS9SRZ8, DE000LS9SSB7, DE000LS9SSD3, DE000LS9SSF8, 
DE000LS9SSH4, DE000LS9SSK8, DE000LS9SSM4, DE000LS9SSP7, DE000LX019T9, 
DE000LX02YS2, DE000LX02Y08, DE000LX02ST2, DE000LX03EB8, DE000LX060Z0, 
DE000LX061B9, DE000LX03BC2, DE000LX03BE8, DE000LX03LC1, DE000LX06BN2, 
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DE000LX08009, DE000LX1AKL1, DE000LX1AKQ0, DE000LX1ALW6, DE000LX1ALY2, 
DE000LX03CL1, DE000LX06DA5, DE000LX010Q4, DE000LX06KK9, DE000LX06KM5, 
DE000LX06KZ7, DE000LX081N2, DE000LX081U7, DE000LX02BT8, DE000LX1ALA2, 
DE000LX1ALG9, DE000LX1ALL9, DE000LX1ALN5, DE000LX06JN5, DE000LX1AMJ1, 
DE000LX1AM23, DE000LX03DE4, DE000LX03DG9, DE000LX03SA0, DE000LX05MT8, 
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DE000LX06V23, DE000LX1ANA8, DE000LX05MZ5, DE000LX05M33, DE000LX05NB4, 
DE000LX05ND0, DE000LX06EU1, DE000LX07WT3, DE000LX05A78, DE000LX05A94, 
DE000LX05BT1, DE000LX083E7, DE000LX022J4, DE000LX08YD1, DE000LX08YF6, 
DE000LX08YP5, DE000LX08YT7, DE000LX1ADQ5, DE000LX1ADW3, DE000LX1ADY9, 
DE000LX04WZ7, DE000LX04XB6, DE000LX040K4, DE000LX03EL7, DE000LX03EW4, 
DE000LX03EY0, DE000LX05NR0, DE000LX05NT6, DE000LX05NX8, DE000LX05N73, 
DE000LX07XK0, DE000LX07XM6, DE000LX07XP9, DE000LX07XV7, DE000LX07X53, 
DE000LX05BV7, DE000LX05B77, DE000LX05B93, DE000LX08B25, DE000LX083Q1, 
DE000LX083S7, DE000LX083U3, DE000LX01TE4, DE000LX023A1, DE000LX023L8, 
DE000LX08ZT4, DE000LX1AEG4, DE000LX1AEU5, DE000LX1AEW1, DE000LX1AEY7, 
DE000LX1AE07, DE000LX1AE23, DE000LX04XH3, DE000LX04XM3, DE000LX04XP6, 
DE000LX04XT8, DE000LX04XZ5, DE000LX04X56, DE000LX040R9, DE000LX041B1, 
DE000LX05PF0, DE000LX05PV7, DE000LX06GS0, DE000LX06GZ5, DE000LX07X95, 
DE000LX07YK8, DE000LX07YT9, DE000LX08B66, DE000LX08B82, DE000LX08CE5, 
DE000LX08CG0, DE000LX08CN6, DE000LX01T89, DE000LX01V77, DE000LX023S3, 
DE000LX05W72, DE000LX05W98, DE000LX05XB3, DE000LX05XH0, DE000LX05XK4, 
DE000LX1AFC0, DE000LX1AFN7, DE000LX1AFS6, DE000LX04YZ3, DE000LX05QH4, 
DE000LX05QV5, DE000LX05MJ9, DE000LX05ML5, DE000LX06G30, DE000LX06G55, 
DE000LX06G71, DE000LX012W8, DE000LX01244, DE000LX01269, DE000LX05C92, 
DE000LX05DD1, DE000LX05DH2, DE000LX08C08, DE000LX02C12, DE000LX02DB2, 
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DE000LX04Y97, DE000LX04ZB1, DE000LX04ZD7, DE000LX04ZK2, DE000LX04ZM8, 
DE000LX04ZP1, DE000LX04ZR7, DE000LX049W0, DE000LX049Y6, DE000LX1AN06, 
DE000LX03G09, DE000LX03G25, DE000LX06JB0, DE000LX07Z93, DE000LX08538, 
DE000LX086H3, DE000LX025C2, DE000LX05YF2, DE000LX05YH8, DE000LX05Y13, 
DE000LX05Y54, DE000LX1AGN5, DE000LX1AGW6, DE000LX1AG47, DE000LX1AG88, 
DE000LX028P8, DE000LX02812, DE000LX02853, DE000LX02879, DE000LX05QG6, 
DE000LX05R46, DE000LX05R61, DE000LX05R87, DE000LX05SA5, DE000LX04GA3, 
DE000LX1BJM9, DE000LX078T5, DE000LX078V1, DE000LX078X7, DE000LX08W61, 
DE000LX02BQ4, DE000LX07DF2, DE000LX07DK2, DE000LX07DP1, DE000LX021M0, 
DE000LX1BDB5, DE000LX04GY3, DE000LX02CE8, DE000LX02CW0, DE000LX02C20, 
DE000LX07D32, DE000LX09P51, DE000LX09P93, DE000LX09QB9, DE000LX08EP7, 
DE000LX1A551, DE000LX1A577, DE000LX1A593, DE000LX1A6H4, DE000LX1BAE5, 
DE000LX1BDL4, DE000LX1BDM2, DE000LX1BDN0, DE000LX04HY1, DE000LX1BJW8, 
DE000LX08PA5, DE000LX1BKW6, DE000LX1BKY2, DE000LX1BKZ9, DE000LX1BK08, 
DE000LX1BK24, DE000LX1AVV7, DE000LX07FD2, DE000LX02KW3, DE000LX02KY9, 
DE000LX02LG4, DE000LX02291, DE000LX02TZ7, DE000LX05UW5, DE000LX04H07, 
DE000LX1BJX6, DE000LX08PJ6, DE000LX08PQ1, DE000LX08PS7, DE000LX08PW9, 
DE000LX08P29, DE000LX07FZ5, DE000LX07F30, DE000LX07F97, DE000LX015N0, 
DE000LX09SB5, DE000LX02UZ5, DE000LX1A7F6, DE000LX1A7G4, DE000LX1BA91, 
DE000LX05V57, DE000LX05WB5, DE000LX08QS5, DE000LX08RN4, DE000LX07GK5, 
DE000LX07GM1, DE000LX07GP4, DE000LX07GZ3, DE000LX016E7, DE000LX02LN0, 
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DE000LX1A0Q8, DE000LX1A007, DE000LX1A023, DE000LX1A064, DE000LX1A734, 
DE000LX1BBV7, DE000LX09TU3, DE000LX08S42, DE000LX08S67, DE000LX019U7, 
DE000LX04WB8, DE000LX02MJ6, DE000LX09MC6, DE000LX09ME2, DE000LX09MS2, 
DE000LX09M05, DE000LX1BB90, DE000LX1BCA9, DE000LX09UG0, DE000LX09UJ4, 
DE000LX1BKJ3, DE000LX08TG4, DE000LX08TL4, DE000LX08TS9, DE000LX08TY7, 
DE000LX01947, DE000LX02AJ1, DE000LX04WL7, DE000LX1A5G8, DE000LX07JX2, 
DE000LX07J36, DE000LX02NA3, DE000LX02NE5, DE000LX02NG0, DE000LX02NU1, 
DE000LX075E3, DE000LX075Y1, DE000LX09M47, DE000LX09M62, DE000LX09M88, 
DE000LX09NA8, DE000LX09NC4, DE000LX09NE0, DE000LX09NG5, DE000LX09NJ9, 
DE000LX1A8V1, DE000LX1A809, DE000LX1A817, DE000LX09VA1, DE000LX09VC7, 
DE000LX1BFR6, DE000LX1BFU0, DE000LX1BFX4, DE000LX1BFY2, DE000LX07233, 
DE000LX07258, DE000LX07274, DE000LX07290, DE000LX073D0, DE000LX08T25, 
DE000LX08T41, DE000LX08UE7, DE000LX08US7, DE000LX1A5S3, DE000LX1A544, 
DE000LX1A569, DE000LX02NW7, DE000LX027K1, DE000LX09V46, DE000LX09V87, 
DE000LX09WE1, DE000LX03X16, DE000LX07399, DE000LX08GG1, DE000LX08GJ5, 
DE000LX08GQ0, DE000LX01SH9, DE000LX01S15, DE000LX01S31, DE000LX07TK8, 
DE000LX07TM4, DE000LX02P66, DE000LX072X0, DE000LX09P44, DE000LX09QA1, 
DE000LX1A361, DE000LX087E8, DE000LX087G3, DE000LX09W45, DE000LX09W86, 
DE000LX03Y31, DE000LX03Y56, DE000LX1BGD4, DE000LX1BGE2, DE000LX08HW6, 
DE000LX01TD6, DE000LX07UB5, DE000LX07UK6, DE000LX09MB8, DE000LX09MD4, 
DE000LX03TE0, DE000LX09QC7, DE000LX05XA5, DE000LX05XC1, DE000LX05XJ6, 
DE000LX05138, DE000LX05153, DE000LX05179, DE000LX1BGU8, DE000LX1A6S1, 
DE000LX09MZ7, DE000LX09M39, DE000LX09M70, DE000LX03S47, DE000LX03UD0, 
DE000LX03UF5, DE000LX03UH1, DE000LX03UP4, DE000LX05XW9, DE000LX05X06, 
DE000LX05YA3, DE000LX1BG79, DE000LX1BG87, DE000LX1BHF7, DE000LX01UZ7, 
DE000LX07AX1, DE000LX07A19, DE000LX07A35, DE000LX07A50, DE000LX07A76, 
DE000LX02Y16, DE000LX078S7, DE000LX078U3, DE000LX078W9, DE000LX078Y5, 
DE000LX09SC3, DE000LX05YE5, DE000LX05YG0, DE000LX05YJ4, DE000LX05Y21, 
DE000LX07L24, DE000LX04D68, DE000LX1BHJ9, DE000LX1BHK7, DE000LX1BHL5, 
DE000LX1BHT8, DE000LX1BHU6, DE000LX08U48, DE000LX08VE5, DE000LX08VJ4, 
DE000LX07BH2, DE000LX07BK6, DE000LX07BM2, DE000LX07BR1, DE000LX07BT7, 
DE000LX07BV3, DE000LX07B18, DE000LX09NB6, DE000LX09NF7, DE000LX02ZH2, 
DE000LX02ZV3, DE000LX09S17, DE000LX05MA8, DE000LX05MC4, DE000LX05MS0, 
DE000LX05MW2, DE000LX05M09, DE000LX05M41, DE000LX05Y62, DE000LX05QW3, 
DE000LX053P6, DE000LX053R2, DE000LX053T8, DE000LX04EE0, DE000LX06G06, 
DE000LX06G22, DE000LX06G48, DE000LX06G63, DE000LX08V05, DE000LX08V21, 
DE000LX1ASW1, DE000LX05VN2, DE000LX05VW3, DE000LX02ZX9, DE000LX020F6, 
DE000LX08B17, DE000LX08B58, DE000LX08B74, DE000LX08B90, DE000LX08CF2, 
DE000LX05NC2, DE000LX05NG3, DE000LX05NQ2, DE000LX05NS8, DE000LX05NW0, 
DE000LX05RQ3, DE000LX05RS9, DE000LX05RU5, DE000LX05RW1, DE000LX05RY7, 
DE000LX05R20, DE000LX01XU2, DE000LX07CD9, DE000LX07CK4, DE000LX07CM0, 
DE000LX07CP3, DE000LX07CR9, DE000LX07CV1, DE000LX07CZ2, DE000LX09YU3, 
DE000LX05PQ7, DE000LX1MTQ6, DE000LX1MTU8, DE000LX1MT06, DE000LX1MT22, 
DE000LX1MUA8, DE000LX1NAX0, DE000LX1NST0, DE000LX1NU77, DE000LX1NU93, 
DE000LX1NVB2, DE000LX1NUD0, DE000LX1NUM1, DE000LX1NUT6, DE000LX1NUV2, 
DE000LX1NVM9, DE000LX1ML53, DE000LX1NMV9, DE000LX1NMX5, DE000LX1NMZ0, 
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DE000LX1G0Z3, DE000LX1G012, DE000LX1G079, DE000LX1G095, DE000LX1FVG7, 
DE000LX1FVJ1, DE000LX1FVY0, DE000LX1H8D2, DE000LX1CLK7, DE000LX1CLM3, 
DE000LX1CLT8, DE000LX1EMC8, DE000LX1EM03, DE000LX1HUM3, DE000LX1CGS0, 
DE000LX1CGU6, DE000LX1CG60, DE000LX1CHC2, DE000LX1CJ42, DE000LX1CJ67, 
DE000LX1FFT3, DE000LX1FFV9, DE000LX1FFX5, DE000LX1FFZ0, DE000LX1FF19, 
DE000LX1FF35, DE000LX1FF50, DE000LX1FF76, DE000LX1G3U8, DE000LX1G3W4, 
DE000LX1G384, DE000LX1G4A8, DE000LX1G4C4, DE000LX1G4E0, DE000LX1EWU9, 
DE000LX1EWW5, DE000LX1EWY1, DE000LX1EW68, DE000LX1FBY2, DE000LX1FB05, 
DE000LX1GJ22, DE000LX1GJ48, DE000LX1GJ89, DE000LX1GKA1, DE000LX1GKE3, 
DE000LX1GKG8, DE000LX1GKQ7, DE000LX1G1K3, DE000LX1G1M9, DE000LX1G1T4, 
DE000LX1K261, DE000LX1K287, DE000LX1H9J7, DE000LX1CMR0, DE000LX1C870, 
DE000LX1C9D5, DE000LX1C9M6, DE000LX1EM60, DE000LX1ENA0, DE000LX1ENJ1, 
DE000LX1HVR0, DE000LX1BTB1, DE000LX1BTH8, DE000LX1BTV9, DE000LX1FGH6, 
DE000LX1FGT1, DE000LX1FGZ8, DE000LX1FG75, DE000LX1G4Y8, DE000LX1G400, 
DE000LX1EDJ2, DE000LX1EXC5, DE000LX1EXL6, DE000LX1GKU9, DE000LX1GKW5, 
DE000LX1GKY1, DE000LX1GK60, DE000LX1GLE1, DE000LX1GLJ0, DE000LX1G2Z9, 
DE000LX1FWY8, DE000LX1FW42, DE000LX1J7W2, DE000LX1K386, DE000LX1K4A2, 
DE000LX1CM96, DE000LX1C9X3, DE000LX1C938, DE000LX1C953, DE000LX1BT58, 
DE000LX1BUF0, DE000LX1BUH6, DE000LX1BUK0, DE000LX1BUM6, DE000LX1BUP9, 
DE000LX1D118, DE000LX1D134, DE000LX1D159, DE000LX1D191, DE000LX1D2B3, 
DE000LX1D2D9, DE000LX1FHB7, DE000LX1FHD3, DE000LX1FHF8, DE000LX1FHH4, 
DE000LX1FHR3, DE000LX1FHT9, DE000LX1DKR2, DE000LX1EX42, DE000LX1FCC6, 
DE000LX1FCJ1, DE000LX1FCL7, DE000LX1GLQ5, DE000LX1GL02, DE000LX1GL28, 
DE000LX1GMA7, DE000LX1G3M5, DE000LX1G3P8, DE000LX1J727, DE000LX1J750, 
DE000LX1J776, DE000LX1J784, DE000LX1KYW8, DE000LX1KYY4, DE000LX1KZA1, 
DE000LX1KZC7, DE000LX1KZE3, DE000LX1JAR0, DE000LX1DNP0, DE000LX1DN37, 
DE000LX1EN28, DE000LX1EN44, DE000LX1EPA5, DE000LX1EPC1, DE000LX1HWP2, 
DE000LX1HXB0, DE000LX1BUT1, DE000LX1BU97, DE000LX1D2H0, DE000LX1D2M0, 
DE000LX1D2P3, DE000LX1D2T5, DE000LX1D2X7, DE000LX1D233, DE000LX1FH90, 
DE000LX1FJH0, DE000LX1G483, DE000LX1G5A5, DE000LX1EYC3, DE000LX1FC61, 
DE000LX1FC87, DE000LX1FDA8, DE000LX1FDN1, DE000LX1GMC3, DE000LX1GME9, 
DE000LX1GMG4, DE000LX1GMJ8, DE000LX1GML4, DE000LX1GMN0, DE000LX1GMQ3, 
DE000LX1GMS9, DE000LX1GMW1, DE000LX1FYJ5, DE000LX1GCC4, DE000LX1GCE0, 
DE000LX1GCL5, DE000LX1GCN1, DE000LX1GCQ4, DE000LX1GCS0, DE000LX1GC29, 
DE000LX1CPP7, DE000LX1EPQ1, DE000LX1EPS7, DE000LX1EPU3, DE000LX1EPW9, 
DE000LX1EP83, DE000LX1BVM4, DE000LX1BV70, DE000LX1D3B1, DE000LX1D3D7, 
DE000LX1D3F2, DE000LX1D3H8, DE000LX1D3K2, DE000LX1D3P1, DE000LX1D3T3, 
DE000LX1D3V9, DE000LX1FKF2, DE000LX1G541, DE000LX1EY41, DE000LX1FEG3, 
DE000LX1GM84, DE000LX1GNC1, DE000LX1GNQ1, DE000LX1HCC2, DE000LX1HCJ7, 
DE000LX1HCQ2, DE000LX1HCS8, DE000LX1FZC7, DE000LX1FZS3, DE000LX1J800, 
DE000LX1J826, DE000LX1J867, DE000LX1J9A4, DE000LX1GCD2, DE000LX1GCF7, 
DE000LX1GCH3, DE000LX1GCK7, DE000LX1GCM3, DE000LX1GCR2, DE000LX1CQF6, 
DE000LX1CQX9, DE000LX1DQM0, DE000LX1EQL0, DE000LX1EQV9, DE000LX1FR15, 
DE000LX1HYM5, DE000LX1BWR1, DE000LX1D3X5, DE000LX1D332, DE000LX1D373, 
DE000LX1D4B9, DE000LX1D4D5, DE000LX1FKP1, DE000LX1G6G0, DE000LX1G6N6, 
DE000LX1G6Q9, DE000LX1EZS6, DE000LX1EZ81, DE000LX1FEJ7, DE000LX1FEL3, 
DE000LX1FEN9, DE000LX1FEQ2, DE000LX1FES8, DE000LX1FEU4, DE000LX1FEY6, 
DE000LX1FE02, DE000LX1FE28, DE000LX1FE44, DE000LX1GNW9, DE000LX1GNY5, 
DE000LX1GN00, DE000LX1GN26, DE000LX1GN42, DE000LX1GN67, DE000LX1GPA0, 
DE000LX1HC69, DE000LX1HC85, DE000LX1J9S6, DE000LX1GC45, DE000LX1GC86, 
DE000LX1GC94, DE000LX1GDA6, DE000LX1GDC2, DE000LX1GDF5, DE000LX1JBN7, 
DE000LX1JBW8, DE000LX1DQZ2, DE000LX1DQ91, DE000LX1DRB1, DE000LX1DRM8, 
DE000LX1FSK5, DE000LX1FSM1, DE000LX1FSP4, DE000LX1FSV2, DE000LX1KXC2, 
DE000LX1KXE8, DE000LX1KXG3, DE000LX1KXN9, DE000LX1KXS8, DE000LX1KXU4, 
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DE000LX1KXY6, DE000LX1BXM0, DE000LX1BXP3, DE000LX1BXR9, DE000LX1D4P9, 
DE000LX1D4X3, DE000LX1D4Z8, DE000LX1D431, DE000LX1D5D2, DE000LX1FLD5, 
DE000LX1FLH6, DE000LX1FLV7, DE000LX1G7C7, DE000LX1E066, DE000LX1E082, 
DE000LX1FRS0, DE000LX1GPU8, DE000LX1GPY0, DE000LX1GP24, DE000LX1GP65, 
DE000LX1HDJ5, DE000LX1HDN7, DE000LX1HDQ0, DE000LX1HD27, DE000LX1F0L4, 
DE000LX1GBQ6, DE000LX1GBT0, DE000LX1GBU8, DE000LX1GBW4 
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Glossar 
 
Basiswert Das einem Derivat zugrunde liegende Finanzinstrument. Gängige 

Basiswerte sind Aktien, Währungen, Anleihen, Indizes, Aktienkörbe 
(Baskets), Zinsen und Rohstoffe (z.B. Edelmetalle oder Öl), sowie 
Future-Kontrakte. 
 

Cap In den Produktbedingungen derivativer Finanzprodukte festgelegter 
Höchstkurs, bis zu dem der Inhaber des Derivats von einem Kurs-
anstieg des Basiswertes profitiert.  
 

Endlos-Zertifikate Zertifikate ohne festgelegte Laufzeit, die eine theoretisch 
unbegrenzte Laufzeit ausweisen. Die Emittentin eines Endlos-
Zertifikates besitzt allerdings das Recht, das Zertifikat zu bestimmten 
Terminen unter Einhaltung festgelegter Fristen zu kündigen. 
 

Future-Kontrakt In Bezug auf Menge, Qualität und Liefertermin standardisierter 
Terminkontrakt. Eine Vertragspartei verpflichtet sich hierbei, eine 
definierte Menge z.B. eines Finanztitels zu einem festgesetzten Preis 
zu einem bestimmten Zeitpunkt in festgelegter Qualität an einen 
bestimmten Ort zu liefern. Die andere Vertragspartei verpflichtet sich 
zur Abnahme. Man unterscheidet zwischen Financial Future (Finanz-
terminkontrakt) und Commodity Future (Warenterminkontrakt). Der 
Handel erfolgt an eigenen Terminbörsen, wie z.B. der Eurex. 
 

IPO Unter einem IPO (engl. initial public offering) versteht man das 
erstmalige Angebot der Aktien eines Unternehmens auf dem 
organisierten Kapitalmarkt. 
 

Quote Die fortlaufend bereitgestellten An- und Verkaufskurse für derivative 
Finanzprodukte werden als "Quotes" bezeichnet. 
 

Roll-Over Turbo-Zertifikate mit Roll-Over beziehen sich zunächst auf den in 
den Produktbedingungen angebenden jeweiligen Future-Kontrakt. 
Kurz vor Fälligkeit des jeweiligen Future-Kontraktes erfolgt ein auto-
matisches Umschichten in den nächsten Future-Kontrakt. Die Preis-
unterschiede zwischen den Future-Kontrakten machen eine Anpas-
sung des Basispreises und der Knock-Out-Barriere am Roll-Over-
Tag notwendig. Diese Anpassungen haben aber zum Zeitpunkt des 
Roll-Overs keinen Einfluss auf den Kurs der Turbo-Zertifikate. 
 

SFD Die Abkürzung SFD steht für „Structure For Difference“ bzw. für 
„straight forward dealing“. SFD-[X-] [Endlos-]Turbo-Zertifikate unter-
scheiden sich von herkömmlichen [Endlos-]Turbo-Zertifikaten durch 
die Preisgestaltung. Der Kurs der SFD-[X-][Endlos-]Turbo-Zertifikate 
hängt während der Öffnungszeiten des jeweiligen Referenzmarktes 
ausschließlich vom Referenzpreis des Basiswertes ab. 
 

X-DAX®-Index Der X-DAX®-Index ist der Indikator für die DAX®-Entwicklung 
vorbörslich und nach Xetra®-Schluss. 
 

Xetra®  Bei Xetra® handelt es sich um ein elektronisches Handelssystem der 
Deutsche Börse AG für den Kassamarkt. 
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X-Turbo-Zertifikate Bei X-Turbo-Zertifikaten sind für die Bestimmung des Knock-Out-
Ereignisses sowohl die Kurse des Basiswertes, z.B. des DAX®-
Performance-Index, als auch die Kurse eines weiteren Wertes, z.B. 
des X-DAX®-Index, relevant. Im Vergleich zu herkömmlichen Turbo-
Zertifikaten ist das Risiko des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses 
bei dieser Ausgestaltung demzufolge größer. 
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Finanzinformationen 
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für die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2020    I      24 
Bestätigungsvermerks des Abschlussprüfers     I      25 
 
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2019 (HGB)    II 1 - 30 
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An die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf 

Prüfungsurteile  

Wir haben den Jahresabschluss der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, – bestehend aus der Bilanz 

zum 31. Dezember 2020 und der Gewinn- und 

Verlustrechnung für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2020 

bis zum 31. Dezember 2020 sowie dem Anhang, 

einschließlich der Darstellung der Bilanzierungs- und 

Bewertungsmethoden – geprüft. Darüber hinaus haben wir 

den Lagebericht der Lang & Schwarz Aktiengesellschaft, 

Düsseldorf, für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2020 bis 

zum 31. Dezember 2020 geprüft. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung 

gewonnenen Erkenntnisse 

·  entspricht der beigefügte Jahresabschluss in allen 

wesentlichen Belangen den deutschen, für 

Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen 

Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der 

deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung 

ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 

der Vermögens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 

31. Dezember 2020 sowie ihrer Ertragslage für das 

Geschäftsjahr vom 1. Januar 2020 bis zum 

31. Dezember 2020 und 

·  vermittelt der beigefügte Lagebericht insgesamt ein 

zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen 

wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in 

Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den 

deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die 

Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung 

zutreffend dar. 

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere 

Prüfung zu keinen Einwendungen gegen die 

Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses und des 

Lageberichts geführt hat. 

Grundlage für die Prüfungsurteile 

Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses und des 

Lageberichts in Übereinstimmung mit § 317 HGB unter 

Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) 

festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 

Abschlussprüfung durchgeführt. Unsere Verantwortung 

nach diesen Vorschriften und Grundsätzen ist im Abschnitt 

„Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des 

Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres 

Bestätigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind 

von dem Unternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit 

den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen 

Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen 

Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen 

Anforderungen erfüllt. Wir sind der Auffassung, dass die von 

uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und 

geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile 

zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des 

Aufsichtsrats für den Jahresabschluss und den 

Lagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die 

Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, für 

Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen 

Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und 

dafür, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der 

deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein 

den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft 

vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter 

verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie in 

Übereinstimmung mit den deutschen Grundsätzen 

ordnungsmäßiger Buchführung als notwendig bestimmt 

haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu 

ermöglichen, der frei von wesentlichen – beabsichtigten 

oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen ist. 

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die 

gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, die Fähigkeit der 

Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu 
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beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, 

Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben. 

Darüber hinaus sind sie dafür verantwortlich, auf der 

Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der 

Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, 

sofern dem nicht tatsächliche oder rechtliche 

Gegebenheiten entgegenstehen. 

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für 

die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein 

zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt 

sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem 

Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen 

gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und 

Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt. 

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die 

Vorkehrungen und Maßnahmen (Systeme), die sie als 

notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines 

Lageberichts in Übereinstimmung mit den anzuwendenden 

deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermöglichen, und 

um ausreichende geeignete Nachweise für die Aussagen im 

Lagebericht erbringen zu können. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des 

Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur 

Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. 

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung 

des Jahresabschlusses und des Lageberichts 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu 

erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von 

wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – 

falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht 

insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der 

Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen 

mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prüfung 

gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den 

deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die 

Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung 

zutreffend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu 

erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss 

und zum Lagebericht beinhaltet. 

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, 

aber keine Garantie dafür, dass eine in Übereinstimmung 

mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der 

Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen 

Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 

durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung 

stets aufdeckt. Falsche Darstellungen können aus 

Verstößen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als 

wesentlich angesehen, wenn vernünftigerweise erwartet 

werden könnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der 

Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts 

getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von 

Adressaten beeinflussen. 

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen 

aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darüber 

hinaus 

·  identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher 

– beabsichtigter oder unbeabsichtigter – falscher 

Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, 

planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf 

diese Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, 

die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für 

unsere Prüfungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass 

wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt 

werden, ist bei Verstößen höher als bei Unrichtigkeiten, 

da Verstöße betrügerisches Zusammenwirken, 

Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, 

irreführende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen 

interner Kontrollen beinhalten können. 

·  gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung 

des Jahresabschlusses relevanten internen 

Kontrollsystem und den für die Prüfung des Lageberichts 

relevanten Vorkehrungen und Maßnahmen, um 

Prüfungshandlungen zu planen, die unter den 

gegebenen Umständen angemessen sind, jedoch nicht 

mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit dieser 

Systeme der Gesellschaft abzugeben. 

·  beurteilen wir die Angemessenheit der von den 

gesetzlichen Vertretern angewandten 

Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit 
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der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten 

geschätzten Werte und damit zusammenhängenden 

Angaben. 

·  ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit 

des von den gesetzlichen Vertretern angewandten 

Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der 

erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche 

Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder 

Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der 

Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu 

dem Schluss kommen, dass eine wesentliche 

Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im 

Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im 

Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu 

machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, 

unser jeweiliges Prüfungsurteil zu modifizieren. Wir 

ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage 

der bis zum Datum unseres Bestätigungsvermerks 

erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse 

oder Gegebenheiten können jedoch dazu führen, dass 

die Gesellschaft ihre Unternehmenstätigkeit nicht mehr 

fortführen kann. 

·  beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und 

den Inhalt des Jahresabschlusses einschließlich der 

Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde 

liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, 

dass der Jahresabschluss unter Beachtung der 

deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung 

ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 

der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der 

Gesellschaft vermittelt. 

·  beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem 

Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das 

von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft. 

·  führen wir Prüfungshandlungen zu den von den 

gesetzlichen Vertretern dargestellten 

zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf 

Basis ausreichender geeigneter Prüfungsnachweise 

vollziehen wir dabei insbesondere die den 

zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen 

Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen 

nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der 

zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. 

Ein eigenständiges Prüfungsurteil zu den 

zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde 

liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein 

erhebliches unvermeidbares Risiko, dass künftige 

Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten 

Angaben abweichen. 

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen 

unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung 

der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, 

einschließlich etwaiger Mängel im internen Kontrollsystem, 

die wir während unserer Prüfung feststellen. 

 
Berlin, den 12. Mai 2021 
�
 
���� �� ������	
 �� ���
�� ��
�������
 ��
	 �������
	 ��� ��
���
�����
������
�������������
 �
�
�
�
G������!��� � A�����������!�����

5������������0������ 5������������0���W



�

  ������
 

�

���������	
����
�������������	����������������

�

����������������	��������������	������	��� !"�

�

!# ����	������	��
���$��������������������

����� 	� 
��
���� ���� ���� �������������� ���������� ���� �����

������������������������

�

���� ���������  ��� ���� ��� ��� ������������!������ !�� �

��!� 
��
��"����� ���� #����"�������� ���� $��!��������� �

����� %� ���������&����� 
���������'���������(�������� ���� %� ����

���� #��"��)�������� ���� �������!������ ����� 	� 
��
��� �

*������������������� 
��� ���� ��!��� ���� �"����� ��

#������������������� �)����� ����� *��� ��)���� 
������ �!�

�������� ������ ��!� +����)����������� �������� ����!!�� �

��������� ��� ,-�.� �!��������� ���� +������������ /���� 0 1�---�

�������2���������

�

����  ������������� 2�������� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ 
������ ������ ���� $�������������� �����

����� 	� 
��
���� $����3������ *+� 	� 3��� �+� ��&���4����� ��

����� �4������� ��� ���� �4���� 
��������� 5#���������!�� ��

'67*89� ���� ���� �8� 

���:� ����� 5
��
���9� ��!� #������

����������� ;�!�6���!�� ����!���� ,-�.�<�������� ���� �� ���

	� 
��
���� $����3������ *+� 	� 3��� �+� /���� �-�---�

���� ��� �� ������������!����� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ !��� ������ ���� ���)�������� ����

����)�������� *����������:� �������:�7)�������������� ������:�

=��
�������������������;������
����������
���/����> �---�

$��!��������������� ���� ����� 	� 
��
����$����3������* +�	�

3����+�����������/�����������#�������������/��/���� ���---�

*�����:�*�������:� ������ ��
��� '$2��5'$��:� '$3�� ���� '$?�9�


������)������ ���@A0-�6�������,0A--�6�����
�����!� �����

 ��� �-A--�6��� ���� �0A--�6��� ���� ���������  ��� �@A--� 6���

���� �.A--� 6���� *��� B������ B����� <�������� ���� ����� 	 �


��
����$����3������*+�	�3����+�������������!������ ����

��� ���� ����� 	� 
��
���� '(������:� ��!� ���������������

#�������C���!� ���� �4���� #�!����:� ��� ���� ����������� �

7���"�"����4���:� ��� ����7������ �4���:�7����5D������ ���9�

���� ������� �8� 

���:� ������2������������� �4����� ��� �� ���

���������	�
��
����$����3������*+�	�3����+���!�#��� ���

/����$��������:������������������������������ ��*�� �������

!4������������ ���������� E���� ��������������� 2������ �

������� ���� ����� 	� 
��
���� $����3������ *+� 	� 3��� �+�

��������� ������ /���� �F�B��������� 2�� ���������� ����

*��� ��)���� ���� ����� 	� 
��
����$����3������ *+� 	�3�� � �+�


������ �!� �������� ������ ��!� +����)�����������

$����3����������!!�����������

�

���� �--G����� $������������������� ����� 	� 
��
���� ��� ����

+!�#� ���� ����� 
"���������� �!� �������� ���� #������� !� ��

7���"�"������ ���� �������� ������������!������� ���� �� ���

������������4�����������������:��/��������:�
������ ��:�7����

��
��� ���� 8'$=*� ��!� #������ ����������� ���� ���� ;���� ��

��� 
�������� ����������� ���� ���������������� #�������

"�)������ ���� ��������� ������� ���� ����������� 
"����� �

 ������������*�������H����������������������������� �������

#������"�������!� 8'$=*� ��� ���������� ���� 7����� ����

��������� ���� ���������� ���!� ������� ���� ������"����� :�

���������&����� ���� �2I�� ���� 3��"������������������� ���:�

������� ������ 
��
��"����� ���� $)��������� ���/���� ��� ����

�)����� ��!� ����������������"�����!� ��� ���������)��� ���

���!� ���� ����������� �����������)��� !��� ����

I��������/������ ��
��� ���� *���/������  ���

������������������� ����������������� 
��� ����� ���� �� ����

�/������  ��� *������/������"�����!!��� �4������������ ��

6�������!����������*��� ��)����
�������!����������� ����

��!� +����)����������� ���������� 
�� ����� ����!!���

������������������	�
��
�����������+!�#������������ �/����

������� ����������������� �!� �������� ���� '�H�#���
��� ��

���� 
���
�����������������:� ���� 6������������ ����

������������ #������"���������������� ��
��� ����

���������� '�H�
�""���� �/�� ���� ����� 	� 
��
����

*�������������������������������	�
��
����$����3��� ���*+�

	�3����+��������*��� ��)����
�������!�������������� ���!�

+����)�����������'�H����������������������!!������� ����

�

�# %�����	���������	��

�#!# ����&�
�����	������	��'�	&��������(�����

�#!#!# ��������	������	��� !"�

�������!�����������������7)������������5�7�9�
����� ����

�������� �������������"������� ,-�.� �!� ,:.G� �����/��� �

����!�7������!� ���0:1G��!�J����,-�>���

�

���� 7���������� ��� ������������ ���� ����� ,-�.� 
������

��
������:� 
���� ����� ������ !���� ��� ������ 
��� ��� ��� �



�

  �����,
 

������� H��K������� ���� "��������������� ������������� �

"������� 5��29� 
��� �!� J���� ,-�.� �!� -:1G� �4���� ���� �! �

H��K����� H���������� !��� ��!� �������������
���� ����

 ����������� ����� J�����  ��� L�:0G� ���� ���� ���������

7���������� ,-�.� ���
)����� ��
�������� ����

*�����������<����� ��� ������������ ���� ,-�.�  ��� F:,G� ����

F:-G� ��������:� ���� ����"������ ����� ,:,@� B���������

*�������������

�

��� ���� '���")������� 6����� 5'69� ������� ����

*�����������<����� '���� ,-�.� 1:MG� ���� ��� ���� '������ ��

@:1G:������H������������ ���-:M���
��-:1�2������"�� �����

�����/���� ��!� H��K���� ���� ���� ����������� 
����� ����

K/�������J������������������������;�������������/�� �������

�������
���F:>�B���������*������������������'6����� �����,:F�

B���������*������������������'����������

�

�!� J������������������ ,-�.� ���� ���� ��������������� � �� ����

6
*������:>G�������!�������������,:MG�������!�H��K� ����

���� *�����������<����� ��� ���� 6
*� ���� ��!� J��������� �

,-�.�����0:FG�5H��K���A�0:.G9���

�

?���������;������4��������!�J����,-�@����� ����
��� �����

�!� J���� ,-�>� )������� ���� 6
� ?��������� �������� =����  ��

5���9� ,-�.� �����+���"�������� ���� ���������5���� ���� ��=���9:�


������� �����  ��/������������ #���� ���� ����!� ������� ��

 ���,:,FG���,:FG�����:�
������������� ������!����!� K������

H������� 2������"������ �������� ���� ����� �!� I������� � ����

J���������������:FG����:@FG���

�

7����������������� �����������J�����!�'���")������� 
C���!�

���� ;�������������� ;������������ ���� ��� ,-�.� ������� ��� ���

�������������� '��������������)���#����
���������;�� ���/������

'�������� ����+����)���������� ���� ���� ';��  ��� �-:MG� ���� �

-:FG� 
������ ����������� ���� #��"�������������������� :�


�����������������������������
���:�������
�������� �����-G:�

����
"�����������������������������-:,FG���

�

���� N��������� �� '������ 5N'9� 2�����!!� 
����� '���� �� ��

J������,-�.�
�������������������������
����?� �!��� �,-�.�

����������';��
���������������!�7���� ���,-�B����'� ���"���

B����� ��:� �!� ���� ������ ������� ������ ������� ��� ����

#������������������������

����#��������������
�����������6
*�����3�������!��� �����

���� 
���
������ �4����� �!� J���� ,-�.�� *������ ���� K��� ���

,-�>:� 
�� ����� ����� '���������� ����#�������������� �� � ����

�4����������"������
����:�������������'��
��������� �,-�.�

�/�� '���"������O� �������� ����� ���� ������� ����

#��������������������!��'����
�������'������������� �
�������

�����������!�����������
���������������;����������� �������

#���������� ���� ����������� 
�����4���� �!� =��!:� 
��� � ���

�4����� ��!��������� ��� ������� ���� J������ ,-,-� !���

�����������������������������������!!�����������

�

�#!#�# )�����$��(�*������

B��� ���� *����������� ���� ����������� 3����� ����� ���  ������

�)������ �������� ����� 
���
����� *��
��������� ���� ��� �


����������������=��!����������������

�

��� ���� 6
*� 
����� ���� ���� ������=���� ,-,-� ���)����� � ���

�G� �� �:,FG� �������:� �!� ������ ����� ��� ������

��&��������������� 
������� ������� ��� ����������� ���� ����

?� ����  ��� -G� �� -:,FG�� ���� 
�������� 
����� 
���� ���� �

�������:��!�����H����������������*�����!)���������� �����:�


������� �������� !��� ������� ���� 3������2����!��� ���� ��

��������� ����� ���� *��/���������:� ����� ���� 6
� ?����� ����

���� ������ !��� �������!� +���� ���������:� ������� �/�� � �����

*� ������� ��� ���� B)������ ���� ������� ���� ����������� ��


����� ���� �4����K���� ,-,-� 
���
���� ���� +��������:� � ��

������������ ���� �����  ������ *�������� ���� 
��
���� �� ��

2����!����������������������������������
���������� ������


��)��������������
�����
�������

�

���� ;���� ���� *������������ ���� ����� ��� ���� 6
*� ����! �

�����
������� *������ �!�B)��� ,-,-� ���� ��� ����� ���� ;� �����

���� *������!���������!�� ��� ���� 6
*� !���� ���� �����

B��������������*������������

�

*���� ��� '���"�� ���� ��!��� ��� ������������ ���� ���� ��� �����

*����������� ���� 3����� ����� ���� ���&��� *�
)�������� �� �/��

���� ���K������:�  ��������� !��� ������������

6��������������� ���� ';�� ���� !��� ������ ���� ���� ����� ������

���������� ;������ ��� ,-,-� �
��� �������� ������ 
������ ��

;������������� �����������:� K������ ���� ���� ���� ?���� ���

*����������"�����!!� 2'22� 52����!��� '!������C�

2�������� 2�����!!�9� ��� #4���  ��� @F-� B���� '����

�����/�����:� 
������� !��� ���� �������� ������������

B�&���!��������+���!���!!�� ����:������������'����� /��

,-,-�����������
���������������������������������
� �
���������



�

  �����0
 

��� ���� ���� ';�� ���� ����� ��� ���� ����� 
��:� 
��������� �����

������������
�!������������';���������������������) �������

*�������� ���������� �)����� �)������ ���� ���� ��� ��� ��� � ����:�

���(���������������������!�������������������=����� ���������

�

�#�# '�	&��������(����� ���� ����	������	���+�����������

���� !"�

�������� ������ =���������)�����:� 6�������������� �!�

;���!!������� !��� ��!� ���(��� ���� #���������������:�

��������������
�����������6
*�����3����:�!���!4���� ����

*��
��������� ���� ���� ����")������ 7���������:� 
��� ,- �.�

���� ������ � ����������� J���� �/�� �4�����)����� B��� �� !�


���
������������!���$��!H��
���*+:�������7�$������ �

 ���H����
����� $������ 
'� ���� ��!�B����)������ +����� �

��������+���"� 
�*������������������������6�������!� ������


"������������2��!��
����������

�

7���
���� ���� ��� ��-M-� �4�����)���:� ������ ;���� ��!�� � �!�

H��������� ��!� H��K���� ���/�������� ���� ������ ���4��� �

'!������� ���!��� ������� ���� �..� B���� 6
��� *��� ����

���������������� �/���� �"������ ������������� ����

�4��������� ���� ����������� D�������� 
����� *��!��� ��� ��

�����������=�����%�������4&����4�������������+����� ������

���������� �:FG� ���� *������� 
������ ��!� ����� �������� ��

������!���,F:1�B����6
�� �������!!���� '��� 
��������! ���


"���������
���������2I�
���6����$�����������:����� :�����

I������H��!�������  ��� 2����������4����������������� �:�

���� 6�������!���  ��������!��� ����� >:�� B���� 6
��� ��� �

�������4&����2I�����J������,-�.�
�������*�����$���� ��� ���

*�� ���� :� ���� 
���
���� �/�������� ��������� P���
���� ��

���
����3�� *2*3� ����Q:� !��� ����!� '!������� ���!���  ���

F:@�B����6
���

�

������ ����/�������4������������������������������� �������

�/������ ��� ����!�6!������� ���� ;������������� ���� ��� ���

*������  ��� ���� ����������� /���� ���������� ;������ ���

'���"�O� ��� ���� 6
*� �/������ ���� ��� ;�������������� �� ����

;������
�������� ������ ���� *�����!)����� 
���
���� ��� � 6
�

�������� �������� ��� ,-�.� ������ �������� ����  �������� �����

�����#4������)�����������
�J����������������!�����! ����

���� ������ *����������� ���� ,>�@-��2������� ���� ������ �� ����

,>�F0>� 2������� 5H��K���A� ,0�0,@� 2�����9:� ���� 
	2� F- -�

�������� ���� 0�,0-� 2������� 5H��K���A� ,�F-1� 2�����9:� ����

?*
�*N��--� ��������� ���� J���� !��� >�@00� 2�������

5H��K���A� 1�0,.� 2�����9�� ���� '6=I� 
$I88� F-�����(� �� ����

���������� ���� ������� ���� ,FG� �������� 5J������������ A�

0�@MF:� H��K���A� 0�--�9� ���� ���� ?������ ����(� ��
���� ����

�>G�5J������������A�,0�1F1:�H��K���A�,-�-�M9��

�

���� �*8� ������� !��� ����!� J��������������  ��� �0�,M.�

2������� 5H��K���A� �-�FF>9� ������ +�
����  ��� ���� ,FG�

 ��������� ���� ���� B�*8� ������ 0�G� ��� 5,>�0�,� 2�����: �

H��K���A� ,��F>>� 2�����9�� ���� $���*8� ��
���� ����

J����������� ���� ,0G� ���� �������� ���� 0�-�M� 2�������

5H��K���A�,�MF-9�������4���������6!�)���:�����"���� 
��������

���� ���������� �4���� ��� ,-�.:� 
����� �����/���� ��!�

H��K����K�������/���)������

�

*��� J����������� /����������� ���� ��!� ���������� 2���� ���

�����������������*����������B$6�*����'�������*+:�
� �����

�!� ��������N������� ��� ���� �*8� ����������:� ���� ���� * ������

*+�� 
���  ������������� J�������
�����  ��� 1-G� ��
�� F. G��

+�4&���� H��������� �!� �*8� 
����� ���� *������ ���� 7���� ����

*+:� ���� ���� J����������� �.G�  ��������� ���� ;��������

��
������� ����� !�������� ������  ��� ���� P���������� $� !��Q�

�����
�������� H��
/����� ��� �������)���������:� ����

7�������� ���/��
���� ���� ����� 7����������"�/������

������������� !��� ������ 
�����"�/����� �������������

'��������� ���
���� ���
��������� ����� ���� *������ ����

��������� ���������� *+:� 
������ ���������  ��� 
������� ����

��!��������7�����
�������""��1G�����/&�����

�

�!� B�*8�  ������������ ���� ���������"��������� H*=$*� * +�

������ *�������  ��� ���� 0>>G�� ���� ?��������� �����

B�������������:�����������������!��/��������������" ��4����

 ��� 
!���"������ �������� 
�����:� ���� 
��������� ����� �

*���� ���� '������������������ ���� ��C� #���� 
'� ������ � !���

����!� *�������  ��� ���� ��@G� /����������� ���� *����� �� ��

��C�������""�*+��������!�
�"��!�����������B�*8����� ���

 ������ ���� J����������� ���� ,-G�� ���� ���
)������ *��� �� �!�

B�*8� 
��� ���� *����� ���� �L
� *�����������������O� ����

�/���!�������������� ����������,.G��
�

�#,# ����	�������
����(������� !"�

�/�� ���� '��
�������� ���� ��������� ����� �����!!���

����������� ���� ����� '���������4&��� !�&��������� ���� ��


������ ���� ����������� ��������������������� �������� ����

*��� ��������� +�4&��� ���� ��������� 
������ ������



�

  �����M
 

����������:� ��!������ ���� ��������������� ��� ��������

7�����������'��
���������������������������������

�

���� ������������� E��������� ������� ���� ������������

��������������������� �/�� ���� �������� ���� ����� 	� 
�� 
����

*���������������������A�

�
� � � � ,-� . � � ,-� >�

'����������������#�������)������� � � � $'6= � � �>�,,M �� ,��F�- �
H��
����������
��� , � � $'6=� � �,�,�- � � �����@ �
'��������������
4���������+����)����� �0� � $'6= � � F�@->� � �-�--@ �

� � � � � �
�

���� '�������� ���� ���� #�������)�������� �"������� ����

'���������
�����������������"����� ���$)�������� 
�� ����*���

�)������:� !���������:� <�������
����� ���� K)�������� + �4&��


���� ������ K�
����� ��������������� ���� ������������� ��

������� ����������� ;���!!��� !��� ���� H��
��������

���
��������� ���� /���
��������� ��(������� ���� ��!�

'��������������
4���������+����)����)�������������� ��������

+�4&��� ���� �������������� ������ �������������

��������������������� �/�� ���� �������� ���� ����� 	� 
�� 
����

*������������������ ���� %� �������������� ����� ������

���������������������������������������������� ���� �

�

?����� ���� �� ��� �������������� ���������������������

������� ���� '���������� ���� =����������)�������� �/�� � ���

��������������4����!�������7�������:�
������������� �����

������������ ����� *���� ���� '��/������ ��������������� ������

*������������� �!� ����!���� �������� 
���� ���� '������� ���

���� =����������)�������� ������!)&��� ���� ��
����

���������������������������/���"�/����

�

���� ��"������������ ����� R� ,1�� *���� �� 
���� M� �7+� ��� �

N�������� ���� ��!� ?������
���� 5�������/���������9� �� ��

�������������������!!������)���-:�G�5H��K����-:�G9� �

�

�#,#!# -��
����(��������������	����������	����

�#,#!#!# ����	����������	�.��(����

$����� "����� ��� '��
�������� ���� �*8� ���� ��������

�/�������� �������� �������� ����� �������� ������ ������ ��


������ �!"����� �/�� ���� ��������������� �)�����  ���

$������������������ ������� '��
�������� ������� ����� � ���

                                                      
�� 
�!!������6!�������4��:�B����������
��������;������ ����� �
,� 2����������
�������/����������������������������*�� 
���������
0�'�������������
����������/��������
�����/������
��� ���� �!�'����!!������� �!�

'������

�������� ������ ����������� �������!�� �������� ����� ��� �

J����������� '����&��� �!� #�������� ���� ���� *������ ��� �

+����)���� !��� ����!� =/�������  ��� @G� 
��� ����� �!�

#�������� ���� ���� 6!����� !��� ����!� =/�������  ��� 0�G� �

*�������� ������� '��
�������� ������� ����  ����������� ���

'�������� ���� ��
4��������� +����)����)�������� 
��� �! �

H��K���� ��������� ���� H��K�����"�������� ������ ������ ���


�������

�

�#,#!#�# ����	����������	�+����)������

���� +��������� ���� �����)��������� *��� ��)���� �!� ��� �����

$����3������ ������� ���� #���������� ��)���� ���� �����

������������ 2������������� 5��&���4��������� #�����9: �

��
��������4��������B������B������������������	�
�� 
����

'(������:� ���� ������������ 7���"�"����4���� ���� ��� �� ��

�4����� �8� 

���:� ����� ����7������ �4����� ���/���� ��� ����


������7���"�"��������)����������������*����������� ����

 ��� *������������������������� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ ���)������ ��� ,-�.� ������� ���� *�� ���� ����

����������������2�������������
����������������
��� �����

�

���� 6!�)���� ��� ���� ������������ 7���"�"����4���� 
��� ��

,-�.�����������/���)����������/������!�H��K�����'�� ������

������� '��
�������� ������� ���� �������� ������

#���������� ��)���� �!� +����)���K���� ,-�.� ��
���� �!�

#�������� ���� ���� *������ ���� +����)���� ���� ����� ���� ����

6!����� ��� ������ ���������� ���
������� 
�� ������ ����� ����

J����������� ���� ;�
����� �!� #�������� ���� ���� *������ ����

+����)����  ��� ,@G���
��� ����6!�����  ���0,G��*������ ��

�������'��
�������������������*�����������'�������� �������

����#�������)�������� �������� 
�����:� ����K������ ��� ���� ����

6!�������
�������� ���/��������� ���� ������ /���"��"�� �

��������� '��4����� ���� �����!������ H��
��������

���
��������� ������� ����  �������������� '�������� ��� �

��
4��������� +����)����)�������� 
��� �!� H��K���� ���� ��

���������
�������

�

�#,#!#,# ����	����������	�/������������$�����

���� +����)���������� �!� �������� ���������� 
�� ����� � ����

!�&��������  ��� ���� '��
�������� ���� �4����� ���� ���� � ����

�������� ���������� #���������� ��)���� ������ �������

���)������ ���� 6!�)���� ��� ���� ���������� �4���� 
�����

,-�.� ��������� �/���)����� �����/���� ��!� H��K����� $�� ���

"����� ��� '��
�������� ���� �*8� �������� ����� �������� ������



�

  �����F
 

�������
������ �!"������ ������� '��
�������� ������� �� ���

�����������������������������

?���� ,�� ���������� ��"����!�&���!��� ���� ?����������

������!��� ��� ,-�>� �������� ��� ,-�.� ���������� �����

��"����!�&���!��� ���� ?���������������!��� ��������


������� 
�
���� ������������� ���� *������ 
��� ����� ��� �

2����������� ���!���� ������� ��!��� ��� ���� H��K���� �� ����

������/"���
��������

�

*�������� ���� �� ��� �������������� '��
���������� ���� ���

����  �������������� '�������� ���� ��
4��������� +����) ����

�)��������
����!�H��K�������������������
�������

�

�#,#!#0# ����	����������	�-�1*�����������(�����

���� ���������������� K������������ '�������������� ��� � ����

��4����������� ;������ ��� ���
�������� #�������C���!�� �

������!!�������������������������/�����������	�
��
 ����

�������� ���!�)�������� ������ �����"������������� '�H�

��������� ��������������� 
���� ������ ���� ����� 	� 
��
� ���

������� +!�#� �!� �������� ���������� #��������� �����

��
)����������
�����:�������������
���
������������ ���/��

�����������������/�������������������
������

�

�#,#�# ��������������������

���� '�������� ���� ���� #�������)�������� �����  ��� $'6= �

,��F�-� �!� �FG�����$'6=��>�,,M����/���� ����=/������� ����

������������� �������� �������:� ����� ������� �!�

��������K���� ,-�.� �!� H���)������ ��!� H��K���� 
������ � ���

2��������� ���� ����� 	� 
��
���� *������������������

���������� ������ ���� ����� ��!��� �/���)������ '�������

!4������������ �!� �������� �������� ������� ���� ���4��� ��

#���������� ��)���� �!� �������� $����3������ �������� � �����

'��
����������������!"����������

�

����2����������
�������������������� ���$'6=�F�M.0� ����

$'6=�1�0@F����4��:�
�������!�*��������!��1G�����"�� �����

6��)������� �/�� ���� '��4����� �����/���� ��!� H��K���� � ����

������������� ���� �!� +����)���K���� 
������ ������

��!!����� ;���������  ���  ��������� H���/������� �/��

B����������:�
�������!�H��K�����������������
������ �

�

���� ���������� �������������� *��
��������� ������ ���� �

������� �!� MG�  ��� $'6=� F�1,0� ���� $'6=� F�>0F� ���4����

#������ ���������� ����� �!� 7������������ =������� ����

����������������  ��� $'6=� ��-@�� 5H��K���A� $'6=� 0�F9: �

������� �/�� �����!�������C���!��  ��� $'6=� >00� 5H��K�� �A�

$'6=�@M-9:�+��/��������������)��� ���$'6=�@>F�5H��K ���A�

$'6=� ��-0.9:� ��!!������������ ���� ���������������  �� �

$'6=�1.>�5H��K���A�$'6=�1>19:�=��!�������  ���$'6=�F @F�

5H��K���A� $'6=� F@.9� ��
��� '�H��������  ��� $'6=� M..�

5H��K���A�$'6=�F,F9��

�

���� ���������� �������������� '���)��� ���4����� �����  ���

$'6=� ,-@� �!� H��K���� �!� $'6=� ,�-� ���� $'6=�M�@� �!�

��������K����� 6����� ���� ���������� �������������� '�� �)����


������ /���
������� "����������!��� '���)��� ���� ����

*���4�����  ��� =/������������� ��� #4���  ��� $'6=� ,F,�

5H��K���A�$'6=�M>9������
��������

�

���� '�������� ���� ���� ��
4��������� +����)����)������ ��

����)���$'6=�F�@->�������������!����!���������!�'�� ������

������
4���������+����)����)������������H��K�����:� �����!�

$'6=��-�--@���������
����������������

�

���� 
�������  �!� '����!!��� ����  �!� '������

 ��!���������������!�$'6=�M�>-F������/������!�H��K� ���

���� $'6=� M�@@0�� ��� ���� *��
��������� �/�� ,-�.� ���� �� ��

������� ��� #4���  ��� $'6=� 0�-,0� ���������:� ���� ����� � ���

��!� ������������� 
������������ �!� ;���!!������� !��� R �

>��*����@��
�+���������I�����������
�������������)� �������


��������
���� ���� ���� �����)��������� $)�������� ,-�. �

$'6=���@F-� ���������� ���� ���������� =/������� ����


��������
����� �����/���� ��!� H��K���� ����������� ��� ���

��!�  ��!��������� J��������������  ��� 
�������

������������� ������:� ����� ����H��K���� ����� ��)����� ������

����
�������������!�;���!!�������!���R�>��*����@��
 �+�

���������
�����

�

���� *�
����������� ���� R� >�� *���� @� �
�+� 5��� ���� ���� ����

 ��� ,-�@9� ���� ���� ����� 	� 
��
���� *����������������� � 
���

����� ,-�>�+����������  ������������� ������������� !�� � ����

������ ��
������� ����  ������������� �������������

��������� ���� +������������� B4������� B�&���!��:� ���� ���

������ �������������� ������������ �/����:� 
������


���������!������������� ��
��������������!!�����
� �
����

������ B�&���!��� ������ "����� ��� '�������� ���� ����


������/������������� ���� H�����������K����� ,-�@� ��� �

,-�>� ������ �4�����:� ���� �������� ����� ������ �������� &����

����)���� #������� ����� ��� ����� �!� ���� *��������� ����



�

  �����1
 

+�������� ����� ������� S�������:� ������������� ������� �

������:� ����� ����� ���� ����/������ ���� +�������)����� ���

������� ���������� 
����:� ������� ����� +�������������� 
���

���� ����� 	� 
��
���� *������������������ �!� *�
������� �

������������R�>��*����@��
�+������������:���������� ����$����

������ ������������""�� ���� ������������������ ������� ����

�������������

�

�������������!�'��������J������,-�>������/��������� �������

J����� ���� ���� +������������ !��� ������������� ������� ��

�������!!���B�&���!��� ���������:��!���������������� ��

����� 
���������������� ����������)�������� 
������ ���

���������� ������ ���� �������������� B�&���!��� 
����

��������:� ����� ���� +���������)����� ���� 
����������

�����)�����������
��������������'������������������ ��������

���/����������� 
������ �4������ ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ ������� ��:� �������/������  ��� ��� �

������ ��
������� ����� ���������� ��������� *�������� � ��

��������:� 
��� ������ ���������� 
������ '�� ������� ���� ��

*������"������ ���/��  ��:� ����� ���� B�&���!���  ��� ��� �

������ ��
������� ������ ���������� 
������� ;������� 
� ���

����� "����� �� *�������� ��� +������� ���� ����� 	� 
��
�� ��

*������������������ ������ ���� ������ ��
������� ����


���������������� ��������)���� ���� ���� =������ ������

������ ��� *��������� �/�� ���� ����� ������ ��
������

?���������������� �)���� ����� K������ �/�� ����

H�����������K���� ,-�.� ������ ���)�������� ����������� �

�������������������

�

6����� ���/������������� ���������� 
������� ��� #4���  � ��

$'6=� ,,1� 5H��K���A� $'6=� �FM9� ������� ����� ����

�������K�����/���������� ��� #4���  ��� $'6=� @�-:� �����

����!� �������K�����/���������� �!� H��K���� ��� #4���  � ��

$'6=�,@F��

�

�#,#,# ������������������

���� ��<�����)�� �!� �������� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ 
��� �!� ������������� +����)���K�� ��

K��������� �����������:� ���� ;��������)�������� K����� ����

��
)����������� ;�!� J���������!�� ������� ������������ �

�����������:� ��������� 7���"�"����� ���� ��<����� B���� �� �!�

6!���� ��!4����  ��� �������!�� $'6=�M..�->0� 5H��K���A �

$'6=�0�.�1M-9� �������������� H����������������� ���� = /���

�����������  ��� �������!�� $'6=�M@@�@>>� 5H��K���A�

$'6=�,..��,@9� �����/����� ������������!����:� ���� ��� �

������ ������ ����������)�� ������ �������������� 3����� ����

���
�����:� 
������ ������ ������ �������������� =������ ������

����"�������� ���� ��������� 
��������� ��� ���� �������� ������

H����������������� ������������ ����� ��������� �����  � �� ����

����� 	� 
��
���� *������������������ ��������� I"������

�������� ���� ;������������ *��� ������� ��������������� ������

������� ����� ���� ������������� ��<�����)��/����������  ���

$'6=�,��,.F�5H��K���A�$'6=�,-�F�,9���

�

���� ������������ ���� H����������������� ��������� ���� ���

���������&����� ��� '6=I�� +��������������� ��� ���!����

7)������ 
������ ��!� 
�������� ���� ���������� ��������� ��

��� 6
�� ��� #4���  ��� $'6=� >>,� ������������� ��� #4���  � ��

$'6=���-10� 
������ +��� ����������������� ��� 6
�� ����

���������� ����������� ������������� 
)!������� ����

��������� ���� H����������������� ���� ���� #�������� #
� 3�

$�������� 	� ���������� *+� 
������ !��� *�����!��  ���

������������ ���#4���  ���$'6=��--:� ���� ����� �������� �  ���

���� ��� ����!� J���� ���
�����:� ���� ���������� �������

���/�����

�

E���� ���� ������������ ������������!������ ��� #4���  �� �

$'6=�,@�1M.� 5H��K���A� $'6=�,.�>.�9� ������� ������� �� ��

�����������������������������������������H����)���! �������

#�������� #
�3� $�������� 	� ���������� *+� ����� �!�

*��������� ��� ���� +����)���K���� ,-�.� �������������

�������������!����������H���/����:��!�����������)�� �������

$)��������������������������4�������

�

�#,#0# �������$��&2���������

���� ���������������!!�� �!� �������� ���� ����� 	� 
��
�� ��

*������������������ ���4���� ����� �����/���� ��!� H��K� ���

 ��� $'6=�0,.���1� �!� $'6=� �@1�M0>� ��
�� FMG� ���� $'6=�

F-F�FFM�������������������������������������������� �������

*������� ���� ���� ��� ���� "���� ���

7���"�"��������������)���� �!� J���������� ,-�.�

���/�����/����:�
��������������������E������������� �A��
� �



�

  �����@
 

�

� 3������(�
��� �

�
3�����4������(���5���(���� �

� ! " �
+-6'� �

� ! 7�
+-6'� �

1�����# �
+-6' �

���������H��!4�����������)��� � � � � � � �
¾ �I"������� � >F� � FM>� � �M10�
��������� 7���"�"���� � � � � � � �

¾ �*�����:������:�'$2�:�I
�����;$� � 0�1�M0F� � ,�.�MF, � � .1�.>0 �

¾ ����� ������������7���"�"����� � >�� � � ,���F � � ���0-M�
�� � 0�@�,M1� � ,,��F1@� � .F�1@.�

� � � � � ��(&&������$��8�������������� � � ,!9#,,! � � ���#!!: � � ":#�!; �
� � �

�
� � � �

�� � � � � �� � 3������(�
��� �

�
3�����4������(���5���(���� �

� ! " �
+-6'� �

� ! 7�
+-6'� �

1�����# �
+-6' �

H����������������������/����
����������������� � � � � � �

¾ � ���������*�����:������:�'$2�� � �M�1>-� � ��,>� � � �0�0.. �
���������H���������������� � � � � � � �

¾ � ����������������I
�����;$� � 0,F�0F1� � ,1.�,01 � � F1��,- �

¾ �I"������� � �F � � M@.�� �M1M�

� � 0,F�0@�� � ,1.�@�F�� FF�1F1�

�(&&��4����$��8�������������� � � ,0 # :! � � �9 #""; � � ;"# :: �
� � � � � � �
�

+����/���� ��!� H��K��������
���� ���4���� ����� ����


���������������� ��� ������������������I"��������� �����

����;������������������������������������H��������� ��������

 ��� $'6=� ,1.�,01� �!� $'6=� F1��,-� ���� $'6=� 0,F�0F1��

#���!��� ������������� �������� ���� ���������� 7���"�"� ����

���� ���� *��� ������  ��� �������!�� $'6=� ,�.�MF,� �!� $' 6=�

.1�.>0� ���� $'6=� 0�1�M0F� ���� 6����� ��!� ������"������

��������� 7���"�"����� 
������ ��!� ��������������� ���� ��

������!� ���� ���� *����������� ����  ���������� ;������� ����

�����������7���"�"�������)���� �����
������� ���� ����  ���

#����������)���� !������ �������!�� 10G� 5H��K���A� 1@G9 :�

���� "���� ��� #����������)���� 1@G� 5H��K���A� >,G9� ��� �

���������������!!�������

�

;���!� ���� ����� ���� ���� *��� ������ ���� ������������� � ����

������"������ �������������:� ������������������:�

+�������� ���� ����������������� �!� �������!��$'6=�>�� ,>0�

����$'6=��>M��M>����4���������������������������+�� ������

���� �����������������  ��� $'6=� �>-��M�� 
������ �!�

7������������ ���� ���� #�������� #
�3� $�������� 	�

���������� ��
���  ���� 
�������:� ��� ������������ ���)� ������

�������������������������������2������!�����01G�5H� �K���A�

0�G9��������������������!!�������

�

*�������2���� ���������������������������4��������� �����!�

����H����������������������/��������������������� � ��$'6=�

�M�F0�� �!� $'6=� ��1�>,1� ���� $'6=� �0��0F@�� #������

���������� ����� ���� "���� ��� #����������)����  ��� $'6 =�

�M�1>-�� ���� H����������������� ��� ���������� =������� �

���������� ������� ���������&����� ���� #�������� #
�3�

$��������	�����������*+��

�

���� =/������������� ����� �!� $'6=� F�F@F� �����/���� ��! �

H��K���� ����$'6=� �.�,.�� ������������� ���� *������� �� �������

!��� $'6=� 0�.M>� ������������� ���� 
������/����������� ���

H��� ���� 
������/������������� ��� #4���  ��� $'6=� �1�@1 0�

����������$'6=��F�>0>�����H������������������!�,-�> ��

�

���� ������������ '������"����� ����  ���$'6=� ,.�>.�� �! �$'6=�

,�M01� ���� $'6=� ,@�MFF� ���/������������ *�������� ����

������������ ���� #��"� ����!!�����  �!� M�� J���� ,-�.�


������ �/�� ���� +����)���K���� ,-�>� $'6=� 0��M1� ��� ��� �

*�����)��� ��������/������ ���� H�������� ����)���  ��:� ����

��������
���� ����+����)���K������ ,-�.� ���#4���  ���$ '6=�

�����������=�������� �������������

�

*���������� ���� ��������� ���4����� ���������������!!� �

��
��� ���� ����������� '����!������ ������� ����� ��!�

��������������� ����� '������"����<�����  ���F:MG����� �/����

.:�G��!�H��K������

�

���� ��������������������� ��
����� ����� ������ ����

���
�������� �4�����!������ ��� ,-�.� 
������ ���� ����!�

������?� ���������+����)������
��������
����!�J���� ,-�.�

�������!�� ������������������� ����H��!4�����:� ������ �� ����

'��������������������������

�

,# '����������	��

,#!# '�����&�����&����

���� ���������������������� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ �)������ ������������� #���������� �)����

��� ������������!�����:� ���� �!� '������������ �������� �


������� '���� *����������� ������� 7���"�"�������)����

�������� ������ ������)������ ����)���� ��������� *��� �� ���

�����������C��!�������������#�������5 ������������� �������

*���/�������� �!� �������������� ��� ���� *������� ���

��
����������������� ����� R� ,FM� #+�9�� ���� 6!����� !�� �

=������:� 
��� ���� !4�������� H������� ����� ���� ������� �����

+�
���:� ���� ������������ ���� +���!����������� ������ � ���

+����)����������� �/�� ���� ����!���� �������� ���� ����� 	�


��
���� *������������������� *��� �����!� +����� 
����� ����



�

  �����>
 

���������� =�����!�����!���� ���� =�������/����������� ��

���� �����������������!���� ������ '������������ ������

���������������������� �������������� H�������� �/�� �� ��

#������ ��� ������������!������ ��
��� ����

=�����!�����!�������!�����������+����)������������/ ������

����!���� �������� ��� ���!�  ��� =��!�������������:�

=����������� ���� *��������
��������� 5I�������������

��
��������9�������������=��!���������������������� ���

+����)������������� ���� =��������������� 
������ K)��� ����

������ ���� +����)����������� /���"�/��� ���� ������ *��� ����

6!����� !4�������� =����������)���� ��� ���� ����������

������������)�����������  ���� ���� ��/��������� '����� ���:�

��
������:� 
��������� ���� E���
�������  ��� =�������

����������!�������������������+����)����������:���� ���������

 �!� =����������������:� 3�!"��������������� ���� ����

���������=� �������!�����!�������������������/����
 �����

�

,#�# '�������������������	��������������

�!� =��!��� ���� =������� ������ 
������ ���������


����������� =������� �������������A� *��������������� �����:�

B����"����������:� ��<�����)��������� ���� �"��������� ����

=�������

�

,#�#!# 
��������(�������������

*��������������������� ���� ���� =�����:� ����� ���� H��� �����

"������� ������ ����� ������ ������������� �������� ����� �����

�������������������� ����!� H�������"������� ������ ��� �

?���������������������������������������� ��"������ ������������

*��������������������� 
���� ����������� ��� ���� ����� 6 �����

�������A� ������������:� ������������������� ���� '!��� ������

��������������
�������!�=�����������������/���
���� ��

�

�������������� ���������� ���� ��� �� ���� ��&��������� �����

=�������� H��� ������)������� ����������� ���������� ��� ��

�������������������� ���� =������� ���� *�������� ����� � ���

H���������������� ���� �����)�� ������ ������������:� �� �

������� �)!������� #�����������)���� ;��� �!� ;���

����
������� 
������� 
)!������� #�����������)���� 
��� ���

!��� ������������ ����������� �������������� ���� !��� �� �����

����
������� ����� ��� �4����� ���)����� ���� /���� ����

�4�����C���!�� ����
�������� ��!� '!��������������� ��� �

=������ ���� *�������� ����� ����H���������������� ���� � ����)��

������ '!��������� 
���� !��� ��!� =�����!�����!���� ����

#�����������)���� ���������� ���� ��� �� ���� ��&���

������������ =������� 
������ �!� =��!��� ���� B����"���� �

�������� /���
������ ���/���� ������� 
������ !4�������

=��������������������:� ������������� ������ ���� ����� ���

*�
������� ������������������������H��������������� ����

�

,#�#�# <����4�����������

B����"����������������������!�����2���� ��)�������� �� ���

*�����:� *�������:� 7)�������� ���� =��
����� ������

B������
��������� ;�� ���� B����"������������ �)�����

�����������:� ;���)���������������:� 7)�������������� ����

B����"������������ ���� 7���������)������ *��� �������� ����


������ ��
���� =������� ���� �������������� B����"�����

���
��������� ���������� ���� ����� ��<�����)����������

��������� ������ ���������)������ #�������������  ��� 7� ���

"�"�����:� ���� ���� ���� ��������� #������ ���!��� ���/� ��

���/���������5P!��������Q�7���"�"����9���

�

_ 2�����������������������������B����"�������
������� ��

=������� ���� �������������� B����"�������
��������� �� ���

���� 
��
��������� ������ �!"�������� H��������)�� !���� � ����

���������� =������������������ 6!� ���������������� ��� �)����

��� ������)����:� 
���� ���� '����������  ��� ���� +����)� ���

��������  ������������ #��������!���� ��������������� / ����


�������

�

_ 2�������������������<�����)�����")����

��<�����)���������� ��� ������������!������ 
���� ����� � ����

��
������ *��
���� ���� �!� �������� ������������

������������!����� ���������� ���/���� ������� ��������

����������� ���� =�����!������� ������� ���� =������� ��� �

�������������� B�������
��������:� ������������� 
���� ��

���� =������� ��� ���!� �����  ���4�������� +������������ ��

!4�����������:� ���� ����� ���� ������ B�������<�����)��  ���

2������������������4����:�����2�������������!������ ������!�

=��!��� ���� 
��������� ���� ��<�����)���������� ���/���

����������

�

_ ;���)����������������!�#�����������)���

;���)���������������� ���� ��!� #�����������)��� ������ ���

�/�� ���� 6�������!��� ���� �������)������� 2����������


������ =������� 
������ ������ ���� I�������������

��
��������� ��!������� ���� ������ ���� =�������������� ���

����������!����������/���
������

�



�

  �����.
 

_ 7)��������������!�#�����������)���

������������	�
��
����*������������������$�����;��� ��������

���� ���� '��
��������  ��� 7������������� ������:� �4��� ��

������)������� ����� 7)�������������� ���� ��!�

#�����������)��� ���������� ;���!� �������� �����

��������������� =������� ���� 7)���������
��������� �!�

#����������������)���������������:���
����'!������� ��������

���� ���� '�������� ���!!��� ���� ��!��� *����������� ���� ��

������)�� ���� '6=I� �������� ������=������� 
������ ���� �� ����

I��������������
��������� ��!������� ���� ������ ����

=�������������������������/���
�������

�

����E���
��������)!��������B����"������������������ �� �!�

#������ �����)����� ���� ���� +���������  ��� ���������� � ���

B����"����������������� ��
��� 
�����������C����� ' �� �

������� ��!��/���������������� �!� ������ ������ #������ �����


������ ����� ���� H�������� ���� =����������� ����

*��������
�������������������=�������������������!� ������

���� +����)����������� ���)��� ���/���� ������� �)������ ������

��������/��������'��������������#��������!��������� ���'����

������ #������������ 7��������� 
������ !��� 
������$��� �


��������� ������� 
��
���������  ��� 2����������������

��!������� ���� !4������� '����������
��������� ���� ��� �

#�������������� ����������� ���� B������� ���� B����"��� ��

�������� �/�� ����=����������)������������C��� ������� � ���� ������

 ������������ 
�������!�������� ���� ������ ���� '����� ���

������ 
��������B����(� 
���� �/�� ���� =����������)����

���������C�����������������

�

,#�#,# ��=(���������������

��<�����)���������:� ���� ������ ���� H���/��������� ��< ������

B������ ������:� �4����� �/�� ���� �������� ���� �����	� 
� �
����

*������������������ ������)������� ������ ������������ ���


������� *�������� ���� ������������������ ���� �������� �


������ ������� =������� K������ ���� ������� �����������

�������� 
���� ���� ��<�����)������� �)������ ��� ����!�� ������

7�������������������H���������/���
�������

�

*��� ��<�����)��������� 
���� ����� ���� !4�������� =���� ��

���������:� ���� ����� ���� ������  ���4������� +�������� �����

���������������B�������<�����)��������7���"�"������ ������

�������� ������ ������� =������ 
���� ��������� ���� =���� ����

������ 7���"�"������������� ��� ��
�������� 6!�)����� �� �

=�������!)������ ����������� *��� ���� ����������� ����

B����"������������ !��� #�����  ��� 
��������������� �4� ����

����� �����������������=���������)��� �������:� 
��� �� ��"�����


����� ���� ���� ����������� ���� ����� ��������������

��<�����)���������� ���� ������ B�������<�����)��  ���

7���"�"������� 
������ ����� ��!���������� =���������)� ��


������������������!!����������������!��������

�

,#�#0# >4�������������'�������

*������������$)�����������!������������������������ +��""��

���� ����������  ������������� *�����������4������ H���

�����!� #����������� ����� �/�� ���� �/������� '��
������ �� ����

��������� ������������ ��
�� ��������������������S���� ������

������� ���� ���� 
��� ���� ����� ��)����� )��������


��������������������4��������6!������������������� ������

���� ����C������� ���� ���������������������� ����

=��!�������������:� �!� ����� ������������� '��
������� �

����������������"����������B�&���!��������/���!���� ���

��� �4������ ��� �����!� ;���!!������� 
������ ���������

=������������ �������������� ���� B�&���!��� ����

=����������������������������������������A�

�

_ 2��������

���� �������� ���� ��������� ���� �"����������� +����)��� �

!������� ���� �������������� ���� <�������������� 2����� ���

����
������� ���� ������������� 2�������������������� � ������

�
��� ����� ��� ��!!������ +����)���K������ ���� �������� �

=�����:� �/����� ����� K������ �����/���� ���� H��K������ ������

 ��������������� ;���!� ���� ���� �������� ������� ������ ��:�

B�����������
�������������������4����������*������� ��� ���

<�������������� ?���
������)������ B��� ��!� *��������� ��

 ��� B�����������:� ���� ��������� 2���������� ����� �/�� �����

���������
������!��:������������������������������� ��!�

'���������� ����7��������������� ����������� ��!� 
���� ��
����


���!4����������������
������

�

_ '�H�

���� ���������������������� ����� ��� ����!� B�&�� ���� �� ��

����������)�������� ���� H�����������������
��������� � ����

����� �������������� ���� ��!!�����������C���!�� �����


������� 6!� ���� H���/��������� ���� 
C���!�� K���������

��
)���������� ��� �4����:� 
������ ����� �����

������������)���� ���������� �������������� �!� #������ �� ����

����*��������������
C���!������������������
������� �!�

���� ������������� ��"����)���� ��������:� ������� ����� /����



�

  ������-
 

���� ���!���� B�&� �������������:� �(���!�� *����������� �

������ ��� ����!� ������������� *������� ���� 
C���!�� ��� �

�����������:�������!���������!��������������������� �����

�����)��������� $)���������� ����!!���)����:� �/������ ����

�������� ���� ������ ���� *������� ���� �(������� 
���!�

 ���������� !������� ������ ��������������������� 
���! �

 �������������������������� ���/���/����������?���� ��"�����

;��� *����������������� ���� ���� 2������ ������ 
������� �����


C���!�� ����� ���/���� ������� K��������� B����������� � ���

'�H���������� ���� �������������������� ����� 	� 
��
��� �

�������+!�#� ���/������

�

6!� ����K������������ ����������)�������� ���� '������� �������

����'�H�����������*������"�)���������
)���������:�
 �����/��

K����� B����������� ���� *��
�����������"����� ��� ����! �

�������������� ������������� ���� ?����������� ���� ���� ������

�)�������� ���� *��
�����������"�)���� 
���� �����!)&�� �

/���"�/���� ���/���� ������� ���� ���� ;������� ���� ���� * �������

"�)���������������������������������!4�������

�

_ B�����������4�������
��������

�!� =��!��� ������� $)�������� ���� ���� ��������  ��� ����

'��
�������� ����7���"�"����� ����$��!���4����� ���)�� ��:�

��� ������ ���� *����� ��������� ���� B�����������!��� �� ��

��!��� ���� '�������� ���� #�������)�������� ����������� ���

������� =������� 
���� ������ ���� ���� ��� =�����!�����! ����

�����������

�

_ =�����������������
���������������

7������!� �����������

'���� =�����  ��� ��������� ����� ���� '���������  ��� ;��� ���

���)������� ����� �)����� ����"����
����� B�����

���
��������:� �����  ��)������� B������������� ����

6�������!���� ��
���  ��)������� B���������������� �!�

����!����� ������������� 7���� ��� ���� ��������

��������������� ������ �������:� ����� �������������� 2� )���

�!��������:� ����� 
���� ���� ������� ���� '�
���������

/����������:� �4����� ���� �/������� '������������ ����

7�����
�����)�������� ������ � ������������ 
������� �� ��

�������� ���� ����� 	� 
��
���� *������������������ �4��� ��

���/������ B�������������� ���� ��������������������

������ ������������ ��������� ����� ���� ��������+�/���� � ����

7������!� ��� ���� ;������� ������ 
��� ��
/������ ������� �����

'������������ 
����������
���������� 
������ �!� =��!�� �

������ K)��������� =���������C��� ������� /���"�/��� 
�� � ����

������� ���������� *��
��������� ���� ���� �/�������

'��
����������������������

�

_ 7�����
������������

���� ��������� ������������� ���� ������ ������ ������� � ��

7�����
�������������������������	�
��
������������� �����

������ ���� ��� �������������������������������:� ����� ��� �����

��� ����������������� ���� �������� ��������������!��� � !�

7�����
����� �������������� ������� ����� ��� ���� ������ ����

������������)����������� ���� ������ ���� ��
/��������

B������ ���������� ������� =������ 
���� ������ ����

+����)����������� /���
����� ���� ���� ������������ ����

�)�������� '�������/���
������� ��
��� ���� ������!)&�� ���

=���������C�����������������

�

_ =���������������'����������
��������

'�� 
���� �)������ ����� '�������/��������� �/�� ����

#�������)���������� ���������� *���� ������ �!� #������� ���

��������������2����������������� ����:�7���"�"����� ������

�� ����� 
������ ������ ���� ������ ���� B�������B������

B������� ��
������� *������ ���� �)��������

'�������/��������� ���� ��� !4�����:� ����� ��������� ��� �������

���� *���C��� ���� '����������  �������!��� ��
��� ������

'��
�������� ��� ������������ ���� ������� ���
�������� � �!���

���������
C���!� �������/���� ����!� �����  �����������

E���
������� ���� #�������)�������� ������ �����

����!���������:�  �!� #������ �����)������ ���������

��
������� ������ ������"��������� #������� ����� ����K� 
�����

������������ ��� ��������� B�������
���������� ����"��� ���

=�����!�����!����C���!��/������#������������������� �

�

�/�� ���� ���������������������� 
���� ��!� J���������� � ����

2���������������� ���� B����������� �/�� ���� �����

+����)���K������������������
��������*������������' ���)�������

*��
��������� ���� 2���������������� !��� ���� ����)���

������� +����)��������� ����� ��/�������� *���������� /� ��� ����


���������������'��
������������������������������� ����

�

_ =����������=��������

=������������� �4����� ������ ����� ������������=������ ���:�

���� S�������� ������������ H������������ ��
��� �����

��)������� *���������  ���H������������ ����������� 
�� �����

=����������������
�������������=�����!���������:��� ����!�

����� ������������ =���������� ��
��� +�������)�������� ��

���� ����� =��� ���� ���� ���� �������� ���� ����� 	� 
��
�� ��



�

  �������
 

*������������������ ���� ����������� 
������� ;�!�

=�����!���������� ���4��� ����� ���� $������!��  ���

����!������������ ��� H��������������:� ���� ������

+�������)���������� ������������������"�������
���� ����

�

���/���� ������� �4����� ����� =������������� ����  ����� ������

������ ������������ ���!����������� ��������� ����

E���
������� ���� 
��������� �������� =������� /�����!!� �

���� =��������������� �!� ��������� ;��� B���������  ���

=������������� "�/��� ���� =��������������� �)!�������

 ������������� �����������O� ��������������� 
������

����������� �������������������������� ��� *��"�����

����!!�������/�����������
����������
�������������� ����

��
�����������  ��� �������������� #�����������)���� �� ��

+����)������"�)���� ���� #)������ ��������������� �/��

�������������� ���� =�������������������� 
����� �����

=����������� ����������������������������

�

_ *�������������������=�������

'���� H�������� ��� ��������������������� �����!!������ ����

��������� ���� +����)����)���������� �!� �������� ���

���������� ���� '���������� ������� /���
������� ����")� ����

��"�)����� ����������� H�������:� ���� ���������� ����

'���������� ������� �����!!������ ��
��� ���� ���������

E���
������� !4�������� S���������� ������������

H������������ ����� �����)�������� *�������� ������

�������������:� ������������� ����� ���� ��������������

���������� ��������������������� H�������� �4�����

B�&���!��� ������ ���� *�������� ���������� 
������� ���� ��

B�&���!��� �������� ������ ������!�  ��� ������

H��
������:� /���� ���� ������������  ��� ��&�������:� �� ����

#4�������H��!4�����:�������������'������������!"��� ������

�������)�������� ����:� ���� ���� ���� =/�����!�� ����

'����������� ������ ���� �������������� �/��

������������������������������ ��!� ����������  ��� ��� �����

���� ��������������������������)������ ������ ����

�������������� 3�!"�������B�����!����
C���!:� ����

=�����!�����!����C���!:����������������������C���!� ����

���� �������� =� �������C���!� �����  ���������� 
�����: � �����

��� ��� ����!� ���� ��������� �!� #�������� ����

�������������������������!!��������!!����������

�

;��� �������������  ��� '�����)��������)����� ���� ����

'�����)������������������� ���� 7���"�"�����������

��������!��� 5'�79� ����� ���� '�����)����������������� ��

�������� ������!��� ���� ������ ������ �/������� '�����!� ��

 ��� J����������)���� ���� ��!� B��������������� ����

 ��"���������� ���������������� ���������� ���������� � ���

'�����)������������������� ����� ���� �������������  �� �

'�����)��������)����� ������ ���� J����������)���� ���� �


����������)��� ���� ���� B����������� ��������� ;�!� ��� ���

����� ���� =������ ������ !4�������� �/��������

'�����)���������������������'�7��������������)����
 �������

;�!� �������� ����� ������ ���������� 
�����:� ��
��
���� ����

+�������������� �!� �������� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ �/������ 
����������������������� ��� ����

'�7� ��� �������� ���:� ������ *��!�&� ������ �������� ���� ����

����������������!!��
������������

�

_ 
��������=�������

=�"���������������� ���� ���� ;���!!��������� !��� ����


��������� ���������� $������������ *+� �4����� ����� ��� ����

7������������:����������=���������:����������#����� ������

�������!�
���������B�������"�����������:����������� ������!�

B�&�� ��� ��/����� '������� ����/"�����4�����
��� ��
��� ����


���������������������	�
��
����$����3������*+�	�3� ���+�

���� ������� 
���������B�������"���� ���� ����(� ������� ���


������ ���� ���� ������� ������ ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ ���� 
�������������(����������� �� ������


������ ����:� �4������ *������� �!� #�������� ���� ����

2�����!����� ����)������ 
������� $����� ������ ��!/���� ���

����� ����� ������  ���������� 
������ ���� ��!��� ������

������ ��� '�������� ���� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ ���� '!��������� ���� ����

$������������������������	�
��
����$����3������*+�	 �3���

�+���������(�"���������!�����

�


��������� �������������� =������� 
����  ��� ����!� ���� �� ����

*���������  ��� H�������������� ���������� ���� ��������

������������ /���� *��� ���� 6!����� ����

H��������������������� ���� ���� +��������� ������ �����

!)��������� �������?������*���C���� '�� ����� ������

������� �����!/�������K������!4����������:������H�� ������

���������� �����*��"�/���� �������� 
�����:� ���� /���� � ���

6!����� ���� ������������ H���������������������

������������ ��
�� �/�� ���� ������ H������������

��������������
�������

�

���� �"������������ =������ 
���� �/�� ���� =����������)� ���

���������������� ������ ���� �������� ��� *��������� ���



�

  ������,
 

*�������0�F� ���� ���� H���������� 5'69� F@FT,-�0� 3==� �� ����

����������������������������/������������

�

,#�#:# )�����$��(�*������

�/�� ���� �������� ���� ����� 	� 
��
���� *��������������� ���

�������� ����� ��������� ���� *����������� ���� ��������� ��

3����� �����=���������

�

�!�#����������������=������������2����!������������ �������

B�&���!��� ���� *����������������� ����+����)��������� ���

��� �����!� �������
������ ?�����������"��  ���������:�

������ 6!�������� �!� ������� N������� ,-,-�  ������!!���


������ ;�!� 
������ ���� 2��������� 
������ ����� ����

����������� ?�������/��� ��
��� ���� !������ *��������

���� ����:� �!� ����� 
����������� �)�!������ $��������  ���

B�����������������
)������������

�

�!�=��!���  ��� ������� ���� ��� ����=����� ������������� :� �����

���� #�����������!!��� ��� �4����� !��� ��!� *��������

���)����� ��������:� 
��� ����� ����� ��� ���� 3����� ���� �������

������� *�������&���� �4����� ����� ����������

6!�����/���)���� ��� ���� �4����� �������� ������ ��
���� ����


���������������� *����
����� !��� ����"����������

*��
��������� ���� ���� +������������ ��������� ����

B4���������� ������ *���������� ���� #������� ��� ���� �4� ����

������ ����� ���4�������� ����� ������� ��
��� ��
����� � �!���

 ���������� *��
��������� ���� ���� ��&���4���������

#������ �4����� �������� ������ ��������&���� ����������


��������

�

,#,# '�����������	�������

���� ����������� ���� =����������)�������� �������� ���� ��

���/������������� ���� ����������� ���� �������������� � /��

������������������������������ ���� ���������������

�������������������������=����������)�������������" �������

������ "������������ '���������� ��� ���� +���!������

���������� ���� ������ ������ ���� ����������� ����

=����������)�������� ����� ������ ���!��� ��� 2���"����  ��

5'��/������ ������ ���������������� *������������9� ��� �� ����

����������� ������ 4����!������� 2���"���� �� 5'��/���� ��

������ ��!� +�������"����� ������ �������������� 
������ ��

���������9�  ���� �/�� ������2���"���� ��� ���� ���� ���� �������

������ H��
�������  ��� 2���������� /���� ������

2��������������!� ��������J�������������)���������� �������

H��
������� ������ �� ������ 
��������� �/�� ���� 2������ ��

�������!� �������!�����!��� ������
���������������� ������

���
��������K������������*����
�����!�2������������ ��!�

��� ��!��������� ?��� 
���� ��� ������ ����������� ������ ���

�������������������������"���������������������=��� ��������

���� +����)����)����������  ����������� 
���:� ���� ����

=����������)�������� �����������)���� ��������� 7����� �

������������������� ���� ����� ��"��������)��� ���� ��� �


��������������������� ��������� ��
���� ��������:� ��� ��

���� 6�����������  ��� =������� ���� ���� �����)���������

$)�������� !��� ��"����� ������ !����  �����)����� ��
)�� ��������


������ ����:� ���� ���� =����������)�������� ������ !��� �

�����������)���������������������!�����������B�&��� !���

��� ����������� ������B�&���!��� �4����� ���� ��������  � ��

=������� ������ ���)��������� ��"����� ���������� ����� � ���

=�����������  ��� =�������� ?���� ����  ������������

+�����)����� ���������� ����� �!� +����)���K���� ��
��� � �!�

0�������!���� ,-�.� ������ ���������� ���� =����������)� ���

����� ���� ��������� ���� ����� 	� 
��
���� *������������� �����

�����

�

0# 5�������*�(���)	����������	��

���� ���"�/�������� 2�������� ���� ����������������

7)������������������/��,-,-�����,-,�� �������!�*��� ����

����
���
�������������������"���������!�0:0G���
��0 :MG�

����� *�������� ���� ������ ���� 3����� ����� ������4���� �

2����!��� ���� ���� �7�� ������ 2�������� �/�� ���� ������� �

7����������
������!� ���/������!!���� '�� 
���� ���!��� �

��
�����:� ����� ���� 7������!� ������ ���� ?� ����  ��� ,- �.�

�������
�����'�������������2����������������������� ����������

 �����

�

?�����!�����!����,-�.������������������������������ /��

����J���� ,-,-� !��� ����!� ��������������������7������ �����


������!� ���-:1G�������������������������� �����K�� ����

������� ����� ���� 7����������
������!� !��� K�
����� �:M G�

�"/����� ��)����� ���4����� ���� ��������� ���� ������ ��� �

3����� ����� ������4����� 2����!��� ������������

B�&���!��� 
������ K������ ����� *���������� ����

����������� ����� !���� �� 
��������������� *��
������� ��

���� ���� ����������7�������������!� ������� ���� *����� ����

�������������"�)����=���������������������� ������� ����'����


��������������� '�������� 
����� ����� ����� ���������: � 
����

����2����!���������
�����!� ������)!!�� �����H������� �!�



�

  ������0
 

#�����������������������K�����������'��
����������� ���!���

����� ���� '��
�������� �!� *������!�����  ��� ����"����� ����

6����������������������������

�


��������������������/���������������J����,-,-����� �������

 ���)���������2���������������������������������!�� ����


������� �/�� ���� 
���
����� �������������"������:� ��� �

*���������������� ����� ���� �������
��������� '�� ���� K ������

�� ��� ����������:� ����� ����� ���� ����������� '�
����� ����

!���� � �����/�����������:�������������)����������
� �������

��������� ������&����� �������� 
����������� ���� =����� � ����

������������������������������������� �������B�&��� !���

���� ?��������������:� ���� H����� ��� ���)!"���:� ������ �����

#���� ���� ��� 
�������� ��������� ������ �������� �!� ���� ���

N������� 6�������!��� ��� ������������ ���� �!� =���� ����

7���� 
������������ ����������� ���� 3����� ����� ���� �� ��

����������2����!�����������������B�&���!���
������� ���

*�����!)����� ,-,-� 
���� 
������ �����!!��:� ����

H��������)���� 
������  ��������������� ���)����� 
���� �����

����� �������� ���� ���� *��� ��)���� ����?������������� �� ����

;�����������������!�*������������������������������ �

�

'��� 
�������� 6������������������:� ���� ���������� �/� � �����

H��������)���� ������� ����:� ���� ����6
�2�)���������� ���
���:�

���� ����� ��������!� 
����� �!� ?� �!���� ,-,-� ��������� ���

������ '�� ���� �� ��� ����������:� ����� ���� 
��
������� �

��������)�� ��� ���� �4����� !��� ������ ���� ������ 7����

�����!���������������������
������

�

���� 6!����� ���� ��������� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ 
���� ����� ,-,-�  ��� 
����������

*������������� ���� ���� =����������� ��"�)��� ������ ��� ���


������ 
��������� "���������� ���� ����������� =������� ���

�����/�����4������'��������������*����!����
������� ������

���� *������������� ���� �$��������������� ��� ������ ��� �� ��
���

���� ���� 
�������������� ����H���/��������� ���� 
����� �������


C���!����

�

����B4�����������:� '������"���������� �!� �������� ��� ����� ���

������:� �)����� �/�� ���� ����� 	� 
��
���� *������������ ������

 ��� ���� #��������������)�� ������ ������� ���� ������


������!� ���� !�&��������  ��� ���� =��!��������������

���� B������� ���)����� 
��� �����  ��� ��!� ��!� #������

������������ 2��������������� *��� ���� =��!���

������������ ���� B������� ������ 
��� ������� '���������

J������  ��������� 
��:� ������� ������������ ������ ����

�������� �������� 2�������� ���� 
�������� #������"�)��� �� ���

 ������������ �!� #�������� ���� ������ 2��������������

����������� 
��� ���� '��
�������� �!� B����:� �!� �����

������������ �������� �� 6�����C����� �/�� ������� ���� ��� ���

2�������� ��� �������� ������ ����������� ���� *������� � �)�� ��!�

$���� ����� �������������� $�����:� ��� ����� ����� ���� �� ���� ����

��������� ������ 2��������� ������������� ���� !��� ����

'!������� ������������� ������� ��� ���/������������ ��� :�

�������
���������������������)<������=������������� ������

����=��������������7��������������!�����������6!��� ������

B4�����������:������
������������������������������ �����

�

���� �������� $����3������ ���������� '������"��������� � ����

���������������� '���  ����������� ;���� ���� ������ ���� � �������

'�������������:� �!� ������� ���� B4���������� ��� ������ :�

������� ����������������� ��� *��"����� ��� ���!���� ���� ;����

���� ��� ���� ����� 	� 
��
���� '(������� ����������������

2���������������
������#������ ���!���!������������ �����

��������,-,-�
����������������
�������'���������N�� ���)��

���� ����������� ����������������� ���� �����/�� �����)� ������

����
������������������,-,-���������/���
������

�

���� '����������������� �!� �������� ���������� 
�� ���� � �����

�����,-,-��������������
��������4�����!�������"�)�� ���!�

#�������� ���� ���� ��"����!�������������� �������� ���� � �!�

�������N�������,-,-��������������
������*��� ��)��� ���/��

���� ����������� 
"��������� �������� ����� !��� ����

����������� ����������)���� ����� B����� �������� ,-,-�

�/���)������ '����������� ���� ?��������� ����� ����

����������������� �!� �������� I�����(�������� ���!�

���������� ���� ������ '��
�������� 
���� �����  �������� �������

������!�
��������H�����������J������,-,-�������
��� �������

 ����������� H��� �����!� #����������� ���� ���� ��)�����

����������� *������������� �!� ���������������� 6!�����

��
��� ������������� ����� ���� '��
�������� ����

+����)������������ ��� ���� �������� J������ 
����� ����

'������������ ���������:� ���� �������� ���������� 
�� � ���� ���

���� ����� 	� 
��
���� ������� +!�#� ��!� 0-��J���� ,-,-�

�������������� ���� �������� '�H������������������ �/�� ����

�������� 
���� 
������ ����������������:� 
������� ����

�������� ���� ��(������� ���� $������������������� ����� ����


������
������

�



�

  ������M
 

;�!�J���������� ,-�.� 
����� ������ ����+����������� ��� ��

����� =�������� �!� R� ,-� *���� 1� '
�+� ������ ���� *�����! ��

����
)����F�����1��������!!����B�������=��������
�� ����

���� H������������!4������������ ���� $��!�������)���� � ���

��!� ��������K���� ,-,�� ���������)����� ��
��
���� ���� ��

?�������� *��
��������� ���� ���� ?���������  ��� �������

���������	�
��
����*�����������������������:������� �������

������ �������)���� 
������� ���� '��
�������� 
����

���!�����!�����������������������

�

'���� 2�������� ���� '��
�������� ���� +��"�)���� !��� ��� �

���������4����� �!� #�������� ������:� ����� R�>��*����@ ��
�+�

�/������J�����,-�@�����,-�>��������������������	�
� �
����

*������������������ ����
������ ���:� ����� 
��������� � �����

���������� 
�������
���������������������� '��������! �������

������ ��
�����������������:�
������
����!��������� ������

+������������ ��������� =�����!������ ������4"����� �/� � ����

������ ������������� H����������������)�!�� 
����� ���� �

!��� ���� ������������� ��������� �������!!��� B�&���!��

������������� �/�� ������B�&���!�� 
����� �����  ������� �����

*�������� ���� ���� ������ ��
������� ���������:� ���� �� ���

�/����� ����:� ����� 
������ ����� ������������ ����� ����


���������������� ����������)�������� �������� 
����� ' �� �������

������ *������"������ ���/��  ��:� ����� ����B�&���!���  ���

���� ������ ��
������� ������ ���������� 
������� ;����� ��


���������"����� ��*�����������+����������������	�
 ��
����

*������������������ ������ ���� ������ ��
������� ����


���������������� ��������)���� ���� ���� =������ ������

������ ���*����������

�

���� ������� B������ ���� ������ J������ ������� ������

��&�������������"����� ���+����)��� ��������!������ �������

����� 	� 
��
����*������������������ �������� ���� ����� �����

?��������� ����� ���� 2��������� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ �!� �������� �������� ��
�� ����

����������������� �!� �������� $����3������� *���� ���� � ���!�

��������!��������������4�����!�����������
����� ��� ���:�

��� ,-,-� ���� 
���������� '�������� ���� ����#�������)�� ������

��������� ��� �4������ *���������  ��� ���� "����� ���

'��
���������� �!� ������� N������� ,-,-� ���� �/�� ���� �� ��:�

����� ������ ����
�������� '������� ��� ���� ������ ���� J� �����

���������:� ��
������ 
��� !��� ������ ���� ���� '�������� ����

��
4��������� +����)����)�������:� ��� ���� ������ '���� ������

������������J���������/"��������4������

�

�/��������:�����,,��*"����,-,-�

�

����H��������
�

� �
*���U��/��
�� $��������������



�

 � ������F
 

�
�

���������	
����
�������������	���������������

���������������(&�,!#�����&����� !"


���$� 5����$�

0���,�,-�> 0���,�,-�>
'6= '6= '6= '6= '6= '6=


# 
�����$��&2��� 
# -������4����
�� �!!����������H��!4�����������)��� �� +��������������"���� .�M0>�---:-- .�M0>�---:--

�� ��������������
�������������������:���
���������
 ����������� ���������������"���� .�M0>�---:-- .�M0>�---:--
����)��������=����������7�������
������������������ ����� ��� ��"�����/������ �-��0>�M00:,0 �-��0>�M00:,0
=�����������7����� @00�-..:-- >.F�>->:-- ���� +�
����/�������

,� �����������*���������� M.��,F:-- M.��,F:-- �������+�
����/������� 1��@@�---:F, 1��@@�---:F,
�H����������������
��� ��@-��,,-:@> M��0@�@-.:,M

��� 
���������� ,@�MFM�1FM:F0 ,.�>.���M,:..
�� �������*������:���������������+����)������������� � @M0�0,>:.> @.M�-M,:0.
,� �����������*���������� -:-- M��1F:-- 3# '��������(����

��� 
������/������������ �1�@1,�>.@:-- �,�>�M�>@M:--
���� ������������� ,� ���������=/������������ ,�F,@�>--:,> .--�F0>:>,

������������� ��,-F�F-�:0M ��,-M�,,0:M- �.�,.-�1.@:,> �0�@�F�M�,:>,
,�@0��-FM:0, ,�.M@�010:@.

)# 1���������	������
3# 6&��(�$��&2��� ��� H����������������������/�������������������� �0�� 0F@�M..:�@ �M�F0-�@-@:,0

�� �������������������������H��!4�����������)��� ,� H����������������������������������������������� � �F-,�01M:0. ..,�F@,:F-
�� ������������������������������������������ .,�11.: >� F.��>1:�- 0� ���������H���������������� 0,F�10@�.�M: 0> ,1.�>>>�@-F:�F
,� ���������H��!4�����������)��� ��-.-�1@@:-. ��M>.��- M:F1 �� �������
������A

���>0�0M1:.- ��FM>�,.-:11 '6=�,F.�.M.:-M 5H��K���A�'6= ��1@�->.:-@9
�� ����!�=��!����������������
���������A

��� 7���"�"���� '6=�1�@F>:1, 5H��K���A�'6=�1�MF>:0M9
���������7���"�"���� 0�@�,M1�,,�:�, ,,��F11�1�>:-, MF>�M.@�@@@:.M ,>F�M���.>M:>>

�����
���� �������������:�������������������:�+����������� ����������������� �>M��M@�@>M:M, �-,�>1M�@>.:-- �# '��	�(����������(���4����� ��1�FM�:10 .@�1,@:,-

)# '��	�(����������(���4����� ,MF�.�@:F1 �>.��-1:M, -# 5����$�������������(��� �.M�1F,:.M -:--

F-F�FFM�0,M:0, 0,.���1��1@:>. F-F�FFM�0,M:0, 0,.���1��1@:>.

0���,�,-�. 0���,�,-�.



�

  ������1
 

�
� �

���������	
����
�������������	���������������

�������*��
���*�(���1���(�����	�(�����������?����$� &�!#�@��(���� !"�����,!#�����&����� !"

!#!#�*�,!#!�#� !" !#!#�*�,!#!�#� !7
'6= '6= '6=

�� 6!�������4�� ,MM�>M.�0.0:M, ,.-�1�M�0M@:,0
,� ����������������������'���)�� M�1�>@.:-@ ,-@�0>@:,@
0� B����������
��� �,,1�FM1�10-:.1 �,1.��0>�@M-:F.

�>�@�.�1M�:F0 ,��1>,�..0:.�
M� 2����������
���

�9 �4��������+��)���� �F�1F0�-1M:@0 �M�@1-�-0�:>@
�9 ��������*�����������*��
����������/��*����� ������� ��� �@,��.,1:-. �@00�0��:-.

�����/��6������/�������� ����/��*����� ���������A�
'6=�.1�,.M:M. 5H��K���A�'6=�>0�--�:119

�1�0@M�..-:>, �F�M.0�0M,:.1
F� *�������������������!!����������H��!4�����������) ����

����*����� ��!4���������
���������� �@,,�.�0:@, �F.M�-,>:>@
1� ����������������������*��
�������� �F�>0M�1>.:>M �F�1,0�0.>:..
@� ���������;����������)��������'���)�� �1�1>,:-> �-,�,-0:-,
>� ;����������)��������*��
�������� �@,�-@0:F� �1@�@@@:0.
.� 
������� �!�'����!!������� �!�'����� �M�@@,�@>�:.M �.�F@@�1FF:�@
�-� '�������������
������ .0F�F-.:1, M,>�..0:FF
��� ���������
������ �,,F�..>:-> ��F0�.,1:-�
!�# ���������	���������	(�� 9 "#:!!�:0 �9:# ;9�:0
�0� +�
��� �������������!�H��K��� ..��@-.:,M 0�0M��-F�:0,
�M� '�����!�������+�
����/������� -:-- F,��F.-:0>
�F� '��������������+�
����/������� -:-- -:--
�1� ���������������
��� ��@-��,,-:@> M��0@�@-.:,M



�

  ������@
 

�

���������	
����
�������������	����������������

�
���������	����������������	������	��� !"�

�

!# ��(������������'��	�(������(���

���� ����������������� ���� ����� 	� 
��
���� *���������� ��

���������!�0�������!����,-�.�
�����
����!�H��K����� ����

���� �����!������ H������������ ���� #����������������� ��

5#+�9� �/�� ���&�� ��"������������������� ���� ���� *���� ����

�������5*��+9��������������'����������������������� ��������:�

���� ��������+�
����� ���� H��������������� 5+���!��

������ ��������9� ��
��� ��!� �������������:� ����

���������"������������������ ���� ��!� �������������

��"�����"������� ;���!� 
����� ����� R� 0�F� #+�� ����

���������������������������������

�

���� /��&� � ���� +������������ ������� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������� 
��� ���� ������ ���� � ��� �/��������� ���� ����

�!�#������������������� 
&�������	������������� �����������

?��� 8'�3�,;�:" ��������������

�

�# �����������(���*�� 3��������(���*� (��� 3�
���(���*

��(��������

���� ����������������� 
���� ������������ ����� ���� �/�� ����

����� 	� 
��
���� *������������������ ����������

��������������� ���� ��
�������������)����� ���������� ���

������ 
������ ���� J�����������/���� ���� �������������

$��������������!��:� ���� �������� ����� �������������

������������������� ����:� ���� ���� +��������������!�� �� ����

#+�� /������������� �/�� ����  ��� ���� $���������������� �����

/�����!!����� H��!4����
����� ���� 
�������� 
�����

 �!� �������������
��������� �����R�0--� *���� ,� 
�� 0� # +��

��
�� R�0->� *���� ,� 
�� ,� #+�� ����� +�������� ��!������

������������ ���� +���������� ���� �������������� ���� �� ��

��������+�
����� ���� H��������������� ����"������� ��� �

�����!������ *������������� ���� #+�� �/�� ���&��

��"���������������������

�

���� H������������ �/�� ���� ��"�����:� 
��������� ��
���

*��
������ ���� '��������������������� 
������ ����"��� ��

��������
�������

�

�!!���������� H��!4�����������)���� ���� 
�����������


������ ��� *������������������ ���/������ "���!)&����: �

������������������ *�������������� ������������ ������ �����

����������� 7���!���������  ��:� �������� ����� ��&���

"���!)&���� *������������� 2���!)&���� *��������������

���������������������?�����������������)����
������ �����!�

���� �0�J������ ;��)���� ������
�������� 7�����������/� ���


������ ����
���� ���)������� �!� J���� ���� ;�������  ��� �

����������������������*������������������

�

*������� ��� �������������� ������������� �����R�,>1�*� ���0�

#+�:���
���������� �������������������������������� ���

�

������������ ���� ��������� H��!4�����������)���� 5!���

*�����!�� ���������������!�����:����������
�������� ���

������� ����������� 
�����9� ����� !��� ��!�?���
���� ��� ���

���/������������� ����� ���
�������� 7���������������� ��

������������

�

7���"�"����� 
������ ���� ����� ;��������� ���

��
����������������� ���� /���"�/���� 
�
���� ���� ���

��
����������������� ����������� 
�����:� �������� ���� ��

��
����������������H����������������R�,FM�#+���?��� �����

��
�����������������������������7���"�"�����
������ ���

*������������������ ����� ����!� ������������ �4������ � ����

B����
���������������

�

�������������:� ������������������� ���� +�������� ����

�����������������
������!�����!�?���
������
�������

�

=/������������� �/�� 
������� ���� ������� =/����������� ��

����� ��� #4��� ���� �����  ���/�������� ����!)���������

������������ ��������������� '��/�������������� ������ ����

�������������=/������������� 
�����:���
��������� ��� ��������

 �������������� ���:� !��� ��!�  ���������������� ;����� ���

�����R�,F0�*����,�#+������������������������������� ������

�

H����������������� 
������ ��� ����!� '��/�������������

���������:� ��
���� ������ ������ ��� ��
��������������� ��

�����������
�������

�

��������
�������
��������
������������������������� ������

"���� �� �������� 
������� !��� ���� ��� ��������� 
����� ��

 �����������H�����!�7��������������R�,@M�*���� ��
�� �� ,��



�

  ������>
 

��H�!�� R� ,.>� #+�� 
���� ����� +�������� ��!������ ����

��������������������
�������������������4�"�������� �������

��� #4���  ��� �FG� ��
��� �������� ���� 
��������)������� ����

 ��� F:FG� ���������� ���/���� ������� ����� �/�� ����

+�
����������� ���� #��������  ��� MM-G� ���� ����

+�
����������!�������� ��� #4���  ��� 0:FG� ���

���/������������� =����������� ������� ����� ��� ������� !�� ����


���������� ��� #4���  ��� 0�:,0G�� 2���� �� �������� 
��� ����

���� ���� ��������������� �����R�0-1�#+�� ��������� ���# 4���

 ��� $'6=� �.F� ���� ������������ ���� ������������������

��
����������)����� ���� ����7���"�"�������)����� ��� � ���

'�����������/����������!��������������������

�

*��� =�������������������"������ ����� *�������� ��
��

'�����!��� �����!���������������������
�����:������ ������

*��
������
��'������ �/������������!!���;����������� ���!�

$���������������

�

�������!�
)�������!�����������������������*�
������ �

����H��������������R�,F1��#+���

�

���� �"����� �� $)�������� ���� ����� 	� 
��
����

*�������������������!������������������������������ �� ���

I"�������������� ���� ;������������ ��
��� ���� #������ ! ���

������� ���� ������� =��������� ������ 
������ =������:� � ���

����� ���� ����  ���������� �������� I"�������������� ��� �

;������������ �������:� ������ ������)������ 2��������

������������� *��� ��!� #������ !��� ������� ������������ �

!������ ���� ���� 
��������������)����� �������� ����

+������������ ������ #������������:� ���� ����� ���� ����

����������  ��� *��� ���� H������������ ��!�������� *���� ����

���� 7���"�"�����������)�������� ���� $��������������� ������

����� 	� 
��
���� $����3������ *+� 	� 3��� �+� ���� ����� 	�


��
�����������+!�#������������"����������������/�� ������

+�������������� ���� ;��� �������������� ������������ �� ��

'���)��� ���� *��
��������� ���� ���� #�������)�������� � ���

��������� ��
��� ���� H���������������� !��� ��!� H��K��� �


������ "����� �� ������������ ���� ��!� *��� ���� H������ �

������ ���� 6!�������4���� ��
�� ������ �� ������������ � ���

��!� *��� ���� H������� ������ ��!� B����������
����

�����
��������

�

�/�� ���� ����������������� 
������ ���� �!� H��K����

����
������� ��������������� ���� ��
�������!��������

�������������

�

,# �����������(���������

���� ����� 	� 
��
���� *������������������ ���� 
��� �!� H� �K����

����� R�,.-� *������ #+�� B�������������!��� ���� ����� 	�


��
���� $����3������ *+� 	�3��� �+:� !��� 
���� ��� �/���� �����

��
��� ���� ����� 	� 
��
���� ������� +!�#:� !��� 
���� ���

�/�����������

�


)!������� $��������������������� 
������ ����� ����

H������������ ���� H������������������ ��� ���� ��������

����������������������

�
�
?�!������
��������
+������������


��!!��"���� �
��!�0���,��. � �

*���������������	�
��
��� �
*������������������
��!�0���,��.�

� �����!��$'6= � � ��� G� � �����!�� $'6= �

�����	�
��
���� �������
+!�#:��/��������� @F-� � �--:-� � @F-�
�����	�
��
����$����3������
*+�	�3����+:��/���������� .�,F-� � �--:-� � .�,F-�

�

���� ������������ ��� ���� ����� 	� 
��
����$����3������ * +� 	�

3��� �+� 
���� ��� ..:..G� ������� ������ ���� ����� 	� 
��
� ���

*������������������ ���������� 7������� -:-�G� 
������

�����)��������� �/�� ���� ����� 	� 
��
���� *������������ ������

���������������	�
��
�����������+!�#��������������� �����

	�
��
����*������������������������!"��!���)������� ������

	�
��
����$����3������*+�	�3����+���

�

0# -���(���(������(����������������

0#!# 
�����$��&2����

���� '��
�������� ���� *����� ��!4����� ���� �!�

���������������"������ 5*������ ��!� �������������9�

��������������

�

���� ���������
���� ������� *������:� ���������� ����

+����)��������������� ��� ���� 
����������� ����)���

$'6=��-,� ������� ���� ���!���� +������/������ 7���

 ��
������ ��� �����!� ;���!!������� ���� ���� ��������

��������"����������*��������!����������������

�

0#�# /�����(�����(������������1��&2����������������

���� =�������������� ���� ������������ ���� ���������

H��!4�����������)���� ��� +���!��4���  ��� $'6=����>0�

����������������������������������)������
��������A �



�

  ������.
 

�
������"������

0���,� �. �
������J��� �

� 0���,� �. �
V���J����

� H��K��� �
������J��� �

� H��K��� �
V���J����

� $'6= � � $'6= � � $'6= � � $'6= �

����������������
����������������
�����������

�
�

.0�

� �
�

-�

� �
�

F.�

� �
�

-�

��������H��!4���� �
�������)����

�
��-@@�

� �
�0�

� �
��M@1�

� �
�0�

� ���@- � � ���0 � � ��F0F� � �0 �

�

0#,# ������	��������4�����

���� ������������ ��"����� ���� +������������ ����)��� �! �

��������K���� ����� 
������� �� ��)������ $'6=�.�M0>�

5�������������� 7���9� ���� ���� ����������� ��� 0��M1�-- -�


�/��������������
��!!����������������������?�!����

�

0#0# -������
��������

;�!� 0�������!����,-�.� 
������ ������ �������� *������ � !�

�������� ���/����� �!� +����)���K���� ,-�.� 
������ ����� �

�������� *������:� ����� ������ ��� #�������
������ ����� ���

����� ���������

�

0#:# ��4�������������

������"�����/�����������)����� ��)������$'6=��-��0> ��

�

0#;# ��
�������������

���� �������� +�
����/�������� ��������� �� ��)������

$'6=�1��@@��

�

0#9# ����	&������(���������������4�����

B��� ���������� ���� ������������� #��"� ����!!�����  �! �

,@��*������ ,-�F� 
����� ���� H�������� ��!)������:� ����

+������"����� ���� +������������ !��� ;����!!���� ����

*������������� ���� ��!� ,1��*������,-,-� ������ *������ �  ���

���� ��� ��F@0�---�
�/��� �����:� ���� ���� ?�!��� ������� ���


�/��������� ������ 
����� ���T����� ����������� ���!��� ��

����� !���!���:� �������!�� K������ �!� �4��������

'6=�M�@�.�---:--:�������4����5�����!��������"������ 9��

�

���� +������"����� ���� +������������ ���� ����!� �!� ���� ���

'6=���>--�---:--:� ����������� ��� ���� ��� 1--�---�

?�!���������� ���� 
�/��������:� �������� ���4���� ����

��������� ��"�������4����� ������ ���� +�
)������  ���

6!�������������� ���� ��������  ��� I"�������������� 5�� ��

*������� ��� *�������������������� ����/"���� �������

������9� ���T����� I"������������ 5���� *������� ���

��������������  ��� K������ *������ ����/"����� �������

������9:� ��� ������ *������� ���� H�������� ������ ������ ����

���� #��"� ����!!�����  �!� �F��I������� �..>� ���

H����������!�������S������������������������������� ������

#��"� ����!!�����  �!� ,F��J���� ,---� ��
��� ������

���������� ���� #��"� ����!!�����  �!� ,F��J���� ,---�

��!)������� 
������ 
��� ���� ���� ����
���� ��������/��� :� ����

 ��������!�������������+����������!�����
�����

�

0#7# '��������(�����


�������� =/������������� ����������� �!� 7������������

=/������������� �!� 2��������������:� ������������ =��� �

���������
���2�/����������������������������

�

0#"# 1���������	�������

���� =�������������� ���� H����������������� ��� +���!�� 4���

 ��� $'6=� MF>�M.>� ��������� ����� ����� ����

�����������)������
��������A�

�
� 0���,�� . � �

������"����� � ������J��� � � V�������W�F� � V�F�J���� � �
� $'6= � � J�����$'6= � � $'6= � �

H����������������������/����
�����������������

�0��0F> � � - � � - � �

H���������������������������������
���������������

��F-, �
�

� - �
�

� - �
�

�


��������H���������������� � 0�00>� � - � � 0,,�0-- � �

� �01��.> � � - � � 0,,�0-- � �

�
� H��K��� � �

������"����� � ������J��� � � V�������W�F� � V�F�J���� � �
� $'6= � � J�����$'6= � � $'6= � �

H����������������������/����
�����������������

�M�F0�� � - � � - � �

H���������������������������������
���������������

..0 �
�

� - �
�

� - �
�

�


��������H���������������� � ,��F> � � M� � ,1@�@,1� �

� �@�1>,� � ���M� � ,1@�@,1� �

�

�/�� H����������������� �����/���� ����������������� �� � #4���

 ���$'6=� ��1�,-@� ���� ���������� ����������:� ���� ���� ����

#
�3� $�������� 	� ���������� *+� ���/���� 
�����:� ����� � ���

����#��������#
�3�$��������	�����������*+���������� ����

+�������� ���� ���������� ������� ����7���"�"�������)�� ��

�!�=��!���������
����������� ������������ ��"�)���� ���

�
� �



�

  �����,-
 

:# -���(���(������(����
���*�(���1���(�����	�(���

:#!# 6&�������2���

���� �������� ���� ����� 	� 
��
���� *������������������ � )�����

��� ������ +����)������������� 7���"�"���������������) ����

���� ������� ������� ������������ ����������������� ���� H���

�����!� #����������� ������� ������ B)����:� ���� ����� �� ���

������ $)���������� ����� ������"������ 
����������  ���

����������������������:� ����

�

:#�# �������������������	��-��������

���� ���������� �������������� '���)��� ����������� "��� �����

���!��� '���)��� ���� ���� *���4�����  ��� =/������������ � ���

#4��� ���$'6=�,F,��

�

:#,# <��������(�
����

���� B����������
���� ����)��� ������ ���� ������ ���

������������ ���� ���� #�������)�������� ���� ����� ���� � ���

��������������� ����������� '���������� ���� ���� 2����� ����

��
���������
��������:��4�����:�����
C���!���/����: �����

�!� ;���!!������� !��� 7���"�"����������������� �����

�������������

�

:#0# �������������������	��
(�
���(������

6����� ���� ���������� �������������� *��
��������� 
��� ���

������"����������!����*��
��������������
�������

�

:#:# ���(����$�&�-����&&���(���$�&�-������

����*��
�������#4��� ����������!��$'6=�M�@@0������� �����

!��� $'6=� 0�-,0� 
�������  �!� '����!!��� ���� '������

�������� ���� ���� +����)���K���� ,-�>�� ������ 
������ �! �

+����)���K���� �!� ;���!!������� !��� ��!� $��!���

��!"��(�S������������R�>��*����@��
�+����/��������� ����

�

:#;# 
��������(����4������(�����	�(���

��� ���� ������!����������� 
������ ;�������!������ ��� � ��!�

���� ��<�����)�� �������+����� ������������#������ �)�� ��� ����

�������������� ����+�������� ���� ���� ���������� ������ �

����� ��� #4���  ��� $'6=� M�--@� ��
��� K��������� �)����� �

+�������� ���� ����������������� ���#4���  ���$'6=� �@.� ..���

H��� ������� 
������K��������� �)������ ���� ���������� �������

���#4��� ���$'6=���1�,->�������������

�

�!� ������!����������� ����� ������������ ���������:� �� ��

������ H���/�����������)������ ������������ �4������ 7� ��

 ��
������ ��� �����!� ;���!!������� ���� ������� *���

�/��������������M�.�H������������������

�

����������� ����������
�����!�� �� ����������� ���� ��� ���

�������� ���)�����������!�+����)���K����,-�.�������  ����

�

���� �����)��������� $)���������� �!� ����!���� �������� ����

����� 	� 
��
���� *������������������ 
������ ����� ����� ���

���� ���� +����)���� ���� B������������������ ����� ?)��� ���

+����)����� ��������������������������������������� �������

����������� ����� *��� �����!� +����� 
������ �/�� ����

������������ ���� ��������������� ���� ��"������������� �����

 ��� �������� ���� ����������������������� ����� ��!�

����������=������������������������?���,��!�������� ����

*�"��������������������������

�

���� ������������ ���� ��"������������������ 
����� �!�

��������K���� ������������ ��)�����:� ����� ������ ���!� ���

 �!� �������K�����/���������� �������:� 
)������ ������ �!�

H��K����  �!� '��������  ��� 
������� ��������� ��� �����! �

;���!!������� 
����� ����!� ���� +����������"�����

'��������������
���T� �������� ���)����� '�� ��������� � ����

����"���������*�"�����������H��K���������)�����

�

;# ���������
�������

;#!# 
(A������������������	�����(����������������������� �

1��4����	�(�����

*��� ���������� H����)���:� ������������� ���� B����� ��� �

������� ����)���:� ��������� ;������� ��"������������ ���

#4��� ���$'6=���M.-���

�

#������������ ���� B�������������� ��� ���� '�����)����� ���

������������ ���� 7���"�"������������������!��� 5'�79�

 ��
������ 
��� ���� ���� *���/�������� �!� *���������

=��������������������������������

�

7������� *������� ��� ������ ��� ���� ������� ������������

+����)����:� ���� ���� ������������ ���� ����������� ���
 ������

����:� ���������� *������� ������������ ������ +�������� ���

"����� 1�,� *������ ��� ��
����������������� ����� R� ,FM�

#+�:� ��
���� ����� ������ ���� ����������)���� ��������: �


����������*������������!�2������������������
����� ���



�

  �����,�
 

;#�# 
��������(�3�
���(������	���������	�B��:0�8�3�

���� ����� 	� 
��
���� *������������������ 
����� H��"��� ���

������� ���� ������� ���������� 2��������� ���� ��������� �

+����)����� ���:� ���� ���� +���������)���� ��� ��
������ ��

���������� ����� R� ,FM� #+�� ����������� 
������� ����

*��
���� �������� ��� #4���  ��� $'6=�0,F�0F1� ������ ����

���������� H������������������ ���� +���������)����

����������� ������ =������� ���� ���� �������
�������  �� �

�������� ��� #4���  ��� $'6=�F�,�>� 5�*8:�B�*8� ���� 
�*89 :�

���� ���������� *�����
������ ���� $��!��������������� � ��

#4���  ��� $'6=� 0�.�M,>� ����� =������� ���� �����

���
���������  ��� =��
����� ��� #4���  ��� $'6=� 1F-�

5+���:� 
�����:� 2�����:� 2�������!:� ��"���:� +��� ���� = ��4�9:�

�������� ���� ���� ������������ ��� #4���  ��� $'6=� F0� ��� �

���� 7������������������� 56
�T'6=� ��
�� +�2T'6=9�  ���

$'6=� @�� �/�� ���� K�
�������� =������� 
������ ��������� ��

��
����������������� ���������� ��
�����������������


������ ��� ���!�  ��� B������ ����� 2���������#������

������������

������ ���� H�������  ��� �������� 2��������� ���� �����

���������� =����������� ����� ���� ����� 	� 
��
���� *���� ��

������������� ������� 2���������� �������� ���� ���� K�
� ����

������������������ ������������!����� 56�����C���9� �� ���

������ =������� 
������ ������ ���������� 
����������

������!����� ������������� ���� 
��������� �������� ���� ��

����"��������� +���������)���� ���T����� �!� =��!���

������ �C��!������� �������������� ������� ������

������)������ 2���������� �!� 6�����C����� #��������� �� �:�

K�
����� �������� ���� ���� ���������� =������:� �������� ������:�

����� ����� 7����� ���� ;����������4!�� 
����������

��������������

�


���������������!����� 
������ �������������� ����� ��� �

�������������
�����������������
������������������� A��
�
�

��
���������������� � 
������� �
7���"�"�����

� 
������� �
H��!4�����
�������)����

� H���������������� �
�����/����

�����������������

� 
������� �
H�����������

�������

� 
��
������ �
+����)���� ,9�

� $'6= � � $'6= � � $'6= � � $'6= � � $'6= �

�*8� �9:�B�*8� ���� 
�*8 � �>�F�@� � @-� � 0- � � �� � ��1>1�

'��������*�����
��������� $��!������������� � ,>-�>,. � � �� � �� � �� � ��

=��
����� �9� �F � � �� � �� � �� � F�-.>�
���� �������� �9�� �� � �F� � �� � �� � ���F0>�
7��������������������� �9� �� � �� � �� � �� � �0@1�

�9� �!�=��!�������
���������������������
�������������� �)�������������������������:�������'�������������#4 �������H���������B��������������������
�����!� ���� ����!��
��������
,9� ����������4&��!����"��������!�����!������"�����5���� ����7)�����9�
�

���� 
�������������!!������� �
������� +���������)���

���� 
���������������!���� �������� �/�� ���� ;������!:� ���


�����!� ���� +���������)��� ������ ���� +������������

���������
�����7��������2�������������������������� �������

2��������� �����������:� �������� ����� ����� 
�����&��� � ����


���������"������������

�

�!� =��!��� ���� =�����!�����!����C���!�� ���� ����� 	�


��
���� *������������������ 
������ ���� =������� ���� � ���

2���������� ���� +���������)���� ���� ���� 
������������ ����

!����� /���
������ #������ 
����� ����� �!� #�������� ���� ����

��
����������������� ���� ��!���C���!� �����������:� �� ��

�)������ /���
����:� 
������ =������� �������������� ��� ��

*����������:� =��
�����:� ;����� ���� 7���������������� �� ����

+������������ �������:� ���� ���� *����������  ���

 ������������ ��!����� ���������� ��
��� ��� ���� H������ ��

����������� ;���!� �������� �)������ ����� B������� ����

'������ ��)�� ���� 
������������������� ��� ���!� ������

<��������� ��� 
������ ��)������C��� ����� ���� B������ 
�����

B������� ���� 7�������� 
���� ����� ���� ���� *���/������� �

��!� =�����!�����!���� ���� ����� 	� 
��
����

*�������������������!������������� ��
�������

�

'��������������������
�����������������
����������� ����

�������������!������� �������:� ������ 
������ �/�� ����

�����
�������� ������������!����:� ��
���� !4�����:�

B����
��������� ���B)�������������������
���������� �������

!4������ ����:� ��
�� ���� I"���������)����:� �������� �� ���

��
������� !��� #����� ���� ������!����!��������� B����� ��

������
������� ����� �!� �����  ��� �!���������C���I"��� ����

!��� #����� ���� B�������  ��� 3�(�=����=����������� ����

������������� ���� ������!����!��������� B������� ����� ��

������������� ;����)���:� �������� ���� �������

6�����C��������� ���������� ���� �/�� ���� �������������



�

  �����,,
 

���
��������H��������)���� 
������ ��
���� !4������ ��� � �!�

B����� ������������ 2��������� ������������ +���������� ����


���� ���� ��������� �� ������ ����� �������������

���/�������������

;�� �)!�������� ���� � ���� "���� � ��������������

������������!��������������#�������)�������:������� ��������

�����	�
��
����*�����������������������
����������� ������

����������� 
�����:� �������� ����� "����� �� ���� ������  ��

��
������������������ ��� #4���  ��� �������!�� $'6=� �

M1�M,@� 5�����
������ ������ ���� B����������
��������9 :�

�����!�J������������������/�����������
�������

�

;#,# C�&���(���3����������>����&����������

1��������&��������� � ���� ����� 	� 
��
����

*�������������������!�+����)���K����,-�.�
����A�

¾  #����*���U��/��
:���"�������!���:�?����:�

B���� �������������!����?� �!����,-�.�H������������

����H���������

¾  #����2�����;���:���"���7��������������������5�#9:�

�/��������:�B��������� ������������0���I�������,-�. �

¾  #����$��������������:���"��!���������
����5�#9:�

B4�������������:�B��������� �����������?� �!����

,-�.�

�

���� H����)���� ����� ���� B���� �������� ��
�� B�������� ��

 ���������)�����

�

#���� �/��
� ���� B�������� ���� *������������� ����  
��

$����������� 
��������� *+:� ���������� ��� B�� #���� ;��� � ����

B�������� ���� *������������� ���� ��������� $��������C� *+:�

#�!����:���
�������2*?�*B2�*+:�#�!������

�
���� 
(����	����� ����������	�
��
����*������������������
�������������!�+����)���K����,-�.�
�������������!!� �A�

¾  #����B�������
��
������"��:��4��:�=�������
���:�

H����������������*������������:�

¾  #������"���H����
����*�������7������:������������!�

B���:�������)��������������:������ ������������

H����������������*������������:�

¾  #����$��!���
�����:�#�!����:���������!������������

B�B�7�������	�3I��+�*��

�

*�������*���������� ����&������������1�������� ����������

	� 
��
���� *������������������ 
�����  ��� ��!�#������� ����

 ���R�0�M�*����0�#+����H�!��R�,>1�*����M�#+�� ����� ������

�

���� ����&�������� ���� 
(����	������ � ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ ��!������ ����� ����� ��!� ��������� � ����

#��"� ����!!�����  �!� 0���*������,-�1�� �������!��

������������������+���!����/����/������+����)���K�� ��,-�.�

����$'6=��@F���

�

;#0# 8�����������
���	�(��4�������

���� ����������� +���!��������� ���� *��������"�/����� � ���

+����)���K������,-�.�����)���$'6=�,�.�������������� ���)����

���#4��� ���$'6=��M1�����*��������"�/�������������� �:����

#4���  ��� $'6=� F,� ���� ��������� ����)���������������� ��

��
��� ��� #4���  ��� $'6=� ,�� ���� ��������� ������������ �/��

����*��������"�/���������+����)���K������,-�>�
���� ���!�

+����)���K����,-�.�$'6=�M.������
��������

�

;#:# <������(��������������3����	���$���3�������(�����

����������������	
����
�������������	����

*!� *�������"����� ���� ����� 	� 
��
���� *�������������� ����


��������!�0�������!����,-�.�%���
������������%���� ���

������������  ��� !���� ���� ��!�  ������� $���� ���� *���� �� ���

���������	�
��
����*�����������������������������

�

;#;# <�����������

��� ,-�.� 
����� �!� �������� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ ����� N������������)����� �������� ��

����������������� F0�2�������� 5����� �
��� H����)���9�

�����)������������������������������+��""���
������ ������A�

�
� � 0���,� � . �
� � B )������ � � 7 ������� �

B���������� � � � � �
��H������� ��)��� � � M, � � . �
��$������� � � , � � - �

� � 00� � " �

�

;�!� ��������������� 
����� FM� B����������� 5����� �
���

H����)���9������)�������

�

;#9# >�������(���

?����R�0,F�*����0�#+��
���������������������������� �!�

0�������!���� ,-�.� ������ ������������������� ,-�.� ��
 ���


�������� 6���������� �/�� ���� +����)���K���� ,-�.� ��!�

�������������������H��4���������������������������

�



�

  �����,0
 

����I������������������������R�,1���7+���H�!��*���� M0������

H���������� 5'69� F@FT,-�0� 53==9� 
���� ������ ���� ����� 	�


��
���� $����3������ *+� 	� 3��� �+� ���� /��������������

����������/�����������	�
��
����+��""�������������� �������	�


��
���� *������������������  ��4����������� ������� �� ������

!��� ������ 2�������������� ���� ������ #�!�"���� ������ � �!�

�������� �� ������ =��������T��������������T� I������� �����

����������
�

9# C��	����������	���

'���������� ����� ��!� ��������������:� ���� *��
������� �� ����

���� H��!4�����:� �������� ���� '����������� ���� ����� 	�


��
����+��""���������4����������/����������������� ����


)��:� ������� !��� *�����!�� ���� 3����� ����������� ��� ���

 �����

�

7# -�������$��
���(���$����	�������������

����	������	��� !"�

*��� ��!� ��������
���� ���� H��K������ ��� #4���  ���

$'6=�0��M1� 
����� ��!)&� ���������� ����

#��"� ����!!����� ���� �����	�
��
����*�������������� ����

 �!� @��J����,-�.� ����� �� �������  ��� '6=��:--� K��

��
��������������� *����:� !������ $'6=� 0��M1:� ��� ����

*�����)�����������/������

�

���� #��"� ����!!����� ���� ����� 	� 
��
���� *���������� ��

������:� ����  ��������������� �!� *������ ,-,-� ��� �/��� ������

�����������:� ����� ����������� ���� J����������������� �/�� ����

+����)���K���� ,-�.�  ������������� 
�����:� ���� �����

�� ��������������� ���  ���������� ���� ���� ��������
�� �� ���

#4��� ���$'6=������������=�������� ������������

�

�/��������:�����,,��*"����,-,-�

�

����H��������
�
�

 �
*���U��/��
�� $��������������



�

� � �����,M�
 

���������	
����
�������������	���������������

-��
����(��������������������$��&2�������������?��� �$�&�!#�@��(���� !"�����,!#�����&����� !"
�

����,-�. ;��)��� *��)��� 6!���������� 0���,�,-�. ����,-� . ;��)��� *��)��� 0���,�,-�. 0���,�,-�. H��K���
'6= '6= '6= '6= '6= '6= '6= '6= '6= '6= '6=

.# .&&����������1��&2���������������
��� ��������������
��������������������:�

��
���������
����������������)��������=������
����7�������
�����������������������=�������
����7����

0�M-.�,@M:,F ,>-�@1,:-. -:-- -:-- 0�1.-�-01:0M ,�F�0�M11 :,F MM0�M@�:-. -:-- ,�.F1�.0@:0M @00�-..:-- >.F�>->:--

,�� �����������*���������� M.��,F:-- -:-- -:-- -:-- M.��, F:-- -:-- -:-- -:-- -:-- M.��,F:-- M.��,F:--
0�MF>�0..:,F ,>-�@1,:-. -:-- -:-- 0�@0.��1�:0M ,�F�0�M11 :,F MM0�M@�:-. -:-- ,�.F1�.0@:0M @>,�,,M:-- .MM�.00:--

..# ���	������� � � �
��� �������*������:���������������

+����)�������������� ,�1M>��M@:�, ,,1��M,:10 ��M�.F1:-1 M��1F:-- ,�@10�M.>:1. ��>FM��-M:@0 ,@.�MM,:10 ��0�0@@:1F ,�-,-��1.:@� @M0�0,>:.> @.M�-M,:0.
,�� �����������*�������� M��1F:-- -:-- -:-- �M��1F:-- -:- - -:-- -:-- -:-- -:-- -:-- M��1F:--

,�1F,�0�,:�, ,,1��M,:10 ��M�.F1:-1 -:-- ,�@10�M.>:1. ��> FM��-M:@0 ,@.�MM,:10 ��0�0@@:1F ,�-,-��1.:@� @M0�0,>:.> @.>�,-@:0.

...# /������������
������������� ��,-M�,,0:M- ��,@@:.M -:-- ��,-F�F-�:0M -:-- -:-- -:-- -:- - ��,-F�F-�:0M ��,-M�,,0:M-

��,-M�,,0:M- ��,@@:.M -:-- -:-- ��,-F�F-�:0M -:-- -:-- -:- - -:-- ��,-F�F-�:0M ��,-M�,,0:M-
@�0�M�.0M:@@ F->��>,:11 ��M�.F1:-1 -:-- @�@->��1�:0@ M�01@�F@-:.> @,,�.�0:@, ��0�0@@:1F M�.@@��-@:-F ,�@0��-FM:0, ,�.M@�010:@.

8��������	��
���	���(��������� �(&(�������
���	����(���� '����(�	
����



�

� � �����,F �
 

>�������(����&�����������B��;���
������!���������%� �

D)�(���E*�E*)�(���E*'�4������F�

�(&�����	����,!#�����&����� !"�

�

3==����������� ������ ����� R� ,1�� *���� �� 
���� ,� �7+� �� ��

������������������������)��������*����������������� �����

�

;�� ���� *������:� ���� �!� =��!��� ���� I������������

�����������������������������:�������A��
¾  �������!�������������:�����*�������$)��������������

��������������������������?��������������:�
¾  ����6!����:�
¾  ����*��������������������+�������!"�)��������

H���)<�� �������:�
¾  ����+�
���������H������� ���
������:�
¾  ����
���������������+�
���������H������:�
¾  ����������4���������������������

�

���� 6!����� 
���� ����� ���� ������������������� H������ ��

��!������� ���� �!������ ���� ;�����������:� ���� 6!����� ��4���

���� ���� B����������
��������� ��
��� ���� ����������

�������������� '���)���� #������������ ���� '�!�������� ����

6!�������4�����������B����������
���������
�������� ����

*���/�������� �!� �������������� ������ ,�� ������������ ���

������
�������������)���� ��
�������

�

���� *������ ������ ���� +�������!"�)����� ��� H���)<���

 �������� 5*������ ���� �����)�������9� 
���� ���� ������  ���

H�������)<�� �������� ����"�������� ���� ������������� ������

=�������� ��!�� R� ,1@� *���� F� #+�� ���������� 5�����

N������������)������������������������������
���9��

�

���� +�
���� ����� H�������  ��� 
������� 
���� ���� ��!�

�������/���������� ���/������ 
��������
��������� ��
� �

���/������ 
���������)��� ���� ��!� '����!!��� ����� ��!�

'��������!��������

�

�

�

�

�

���� ���� *������ ��� ���� 
������� ���� ���� +�
���� �����

H������� ���� ��� ���/�����������:� ����� ���� ����� 	� 
�� 
����

*������������������ ��
��� ����� 	� 
��
���� $����3����� � *+�

	� 3��� �+� ���� 
��������K���� �/�� ;
����� ���� �4�"����� ����

������� ���� ���� +�
����������� ������������ ���� ����� 	 �


��
���� ������� +!�#� ����� ���� �������)������� 
������

���K����� ���� *������� ���������� ������ ��!� ������ ���� �����

	�
��
����*������������������������!��������������� ���	�


��
���� ������� +!�#�� ���� 
��������
���� ������ �����

����!!��� ���� ���� �4�"��������������� ��� #4���  ��� �FG �

���� ���� �4�"�������������������� ��!���������������� :�

F:FG�
��������)�������������������
�!!�������4�"��� ������

������� ��
��� 0:FG� ���� ���� ��
����������������

��!����������������� ������ ���/������������� ������

#����������  ���MM-G�� *��� ���� *���/�������� �!� ������ ��

�������������F�F�
������� �!�'����!!������� �!�'��� ���

���� ��� ��������� 
������� ������ ,�� ��������������� ��� �

��
�������������)����
���� ��
�������

�

���� ��� ���� ��������������������� ������������� +����� �

��������� ���������� ������ 4������������ ���������� �!�

+����)���K����,-�.��

�

?����������� ��!!�� ���� ����� 	� 
��
����

*������������������ ���� �������!������������������ �� �����

I������������������������� ��� ��������������� ���!� �� ����

������ ���� ��� ��������:� ����� ���� ��������������� ���� ����

��������������� ���������&����� ��� ������������ ���)�� ��� �����

����������?���������������������������
�������

���!������������� � �����	�
��
����
*������������������

�����	�
��
��� �
�������+!�#�

�����	�
��
����
$����3������*+�	�3����+�

#+�����������������������
5�������!�����������	�


��
����*�����������������9�
� � � � �
*�������$)������� � ��������������!���T�

��������������������������
7���"�"���������� � �

�����
������������ �

������������������
����������������""� �

� � � � �

��� � �/�������� � �/�������� � �/�������� � �/�������� �
� � � � �
6!��������$'6= � F.�1,> � 0�-,M� F�F1�� 1F�1�. �
� � � � �
*���������������)������� � 0>� �@� M�� FM�
� � � � �
+�
����T�H������� ���
����������$'6= � M�F@.� F� . � F�M>,�
� � � � �

�����������+�
����T�H����������$'6= � �M�F@>� - � - � �M�@@0�



�

� � �����,1 �
 

�
���������	
����
�������������	���������������

���������4������(�����	�(�����������?����$�&�!#�@�� (���� !"�����,!#�����&����� !"
!#!#�*�,!#!�#� !" !#!#�*�,!#!�#� !7

+-6' +-6'

�������K�����/��������� @�- ,@F

.&��������������	(������	���������	�(���(�
�����&�� 5������(���G�������(���
�(������)��	�/��
��(���4�����$���+��������

LT� *�������������:�7�����������������T;������������ ������+������)��������
��������� ��!4�������������� !!����������
H��!4����
����

@,0 F.M

LT� ;����!�T*����!������=/�������������5�����
������/�� ����������9 ��1,@ �0�11.
LT� 
������������������
�����!��*��
��������T'���)�� M1�01F 0�M-1
�TL +�
���TH�������������!�*������ ���+������)��������� *����� ��!4���� - -
LT� 
��������*�"�������� �M�,-- �F�M0@

;
��������!!� MF�,,F �M�>0�

1�������(�������1��&2�����(�������1���������	������ ����	��������(��
(&���	�(���(�
�����&��3�����������

�TL ;����!�T*����!��������������!�������!�������������� ������������������������������������������� ��FF ��@
�TL ;����!�T*����!������������������������������������� ����������� �00 �,>
�TL ;����!�T*����!��7���"�"���������I"�����"�)!��� �.1�.>> �0M�M>,
�TL ;����!�T*����!����������*��� ����������������+����) ����)������� 0M� ��,.�
LT� ;����!�T*����!��������������!�������!�������������� �������������H����������������������/�������������� ������ �0��@0 ���--M
LT� ;����!�T*����!������H������������������������������ ����������������� F-. �,F-
LT� ;����!�T*����!����������2���� ����������������+���� )����)������� �-�.�1 �>F�M@M
LT� ;������
��������T;�������)�� @. 0M
LT� '��������������
���T������� M�@@0 .�F@>
L '���������;������������������� ���������������� M��.M F�M-@
��� +��������;����� �@, -
�TL '�������������������� �10- ��FM

)��	�/��
��(����(�����������	������������� *!7#;;7 :"#!" 

L '����������������*��)����� ���+������)������������� �������� ��!4���� - -
� *�������������/���� ������������������������������ ��!4��� �� �,.F
L '����������������*��)���������
��������� ��!4���� � 0,�
� *�������������/���� ������������������
��������� �� !4��� �,,1 �1-@
L '����������������*��)����������!!�����������*����� ��!4���� - ,@0
� *�������������/���� �������������������!!���������� *����� ��!4��� �,>� �1>F

)��	�/��
��(��.�$������������������ *: 9 *"",

L '����������������'������"�������/�������� ��������� ��+�������������� - -
��� +���������� �����������+������������������B�������� �����!��� �0��M1 �F�0M>

)��	�/��
��(��/��������(������������ *,#!0; *:#,07

������!������������!�*����������2������ .-���� 0@�,1,

)��	�/��
��(����(�����������	������������� *!7#;;7 :"#!" 
)��	�/��
��(��.�$������������������ *: 9 *"",
)��	�/��
��(��/��������(������������ *,#!0; *:#,07
?�	�(���
�����&��1�������(���������/�����&��������� � *��#,�! :�#70"

/�����&������������&�-��������5������ ;9#9" " #!!!

?(��&&������(�������/�����&����������
�������������:������������������� M�--@ MF�-�F
$)�������)������+��������������������������������/� ������)�������)������H����������������������/������ ��������������� 10�@>0 MF�-.1

;9#9" " #!!!



�

� � �����,@�
 

�
���������	
����
�������������	���������������

��������������4�����4��������������?����$�&�!#�@��( ���� !"�����,!#�����&����� !"

��������� �����"� ���

+���� �������
��"� ���

'� �����*���� � � ��"� ��� �/��� ��� +�
����/��� ����


��!!���� �� 
��!!���� ��
�����R�,@,�*����,�

?�����0�#+�
�������

+�
����/��� ����


������!�����,-�> .�M0>�---:-- -:-- .�M0>�---:-- �-��0> �M00:,0 1�1.>�F.-:.- �1�>0@�-,M:�0 >�1>.�,F�:0, >�1>.�, F�:0, 0M�.1M�,@F:MF

'�
����T�'� ��� �������� ������*���� �� -:--

H��)�&�������� ������*���� � �� -:--

'� ����� � ����� ��T'�����!������=/��� ���� �F,��F.-:0> �F,��F.-:0> F,��F.-:0> F,��F.-:0> -:--

*�����/����� �F�0M>�,--:-- �F�0M>�,--:-- �F�0M>�,--:--


����� ���H��)��������� -:--

�������K�����/��������� ,@F�-1@:FM ,@F�-1@:FM ,@F�-1@:FM

������,!#!�#� !7 "#0,7#   �   �  "#0,7#   �  ! #!,7# 0,,��, ;#!99#   �:� !;#,!:#0,,�9: 0#!,9#9 "��0 0#!,9#9 "��0 �"#7"!#!0��""


������!�����,-�. .�M0>�---:-- -:-- .�M0>�---:-- �-��0> �M00:,0 1��@@�---:F, �1�0�F�M00:@F M��0@�@-.:,M M��0@�@-.:,M ,.�>.���M,:..

'�
����T�'� ��� �������� ������*���� �� -:--

H��)�&�������� ������*���� � �� -:--

'� ����� � ����� ��T'�����!������=/��� ���� -:-- -:--

*�����/����� �0��M1�---:-- �0��M1�---:-- �0��M1�---:--


����� ���H��)��������� -:--

�������K�����/��������� @-.�F��:FM @-.�F��:FM @-.�F��:FM

������,!#!�#� !" "#0,7#   �   �  "#0,7#   �  ! #!,7# 0,,��, ;#!99#   �:� !;#,!:#0,,�9: !#9 !#�� �97 !#9 !#��  �97 �9#0:0#;:0�:,


�!!�

�!!� 
�!!� 
�!!�

*�������� ��'6=
'������"� ��� �����B�������������!���

5����� �� �����9�+���� ����������"� ��� =/��� ����
�������K������

/���������:�������!�
B�������������!���

������������� ��



�

� � �����,> �
 

Bestätigungsvermerk des unabhängigen 

Abschlussprüfers 

 

An die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf 

Prüfungsurteile 

Wir haben den Konzernabschluss der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, und ihrer Tochtergesell-

schaften (der Konzern) – bestehend aus der Konzernbilanz 

zum 31. Dezember 2019, der Konzern-Gewinn- und Verlust-

rechnung, dem Konzerneigenkapitalspiegel und der 

Konzernkapitalflussrechnung für das Geschäftsjahr vom 

1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem 

Konzernanhang, einschließlich der Darstellung der 

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden – geprüft. Darüber 

hinaus haben wir den Konzernlagebericht der Lang & 

Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf, für das Geschäfts-

jahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 

geprüft. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung 

gewonnenen Erkenntnisse 

·  entspricht der beigefügte Konzernabschluss in allen 

wesentlichen Belangen den deutschen handelsrecht-

lichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der 

deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung 

ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 

der Vermögens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. 

Dezember 2019 sowie seiner Ertragslage für das 

Geschäftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. 

Dezember 2019 und 

·  vermittelt der beigefügte Konzernlagebericht insgesamt 

ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. In allen 

wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht 

in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den 

deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die 

Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung 

zutreffend dar. 

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere 

Prüfung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungs-

mäßigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlage-

berichts geführt hat. 

Grundlage für die Prüfungsurteile 

Wir haben unsere Prüfung des Konzernabschlusses und 

des Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit § 317 

HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer 

(IDW) festgestellten deutschen Grundsätze 

ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. Unsere 

Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen 

ist im Abschnitt „Verantwortung des Abschlussprüfers für die 

Prüfung des Konzernabschlusses und des 

Konzernlageberichts“ unseres Bestätigungsvermerks 

weitergehend beschrieben. Wir sind von den 

Konzernunternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit 

den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen 

Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen 

Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen 

Anforderungen erfüllt. Wir sind der Auffassung, dass die von 

uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und 

geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile 

zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu 

dienen. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des 

Aufsichtsrats für den Konzernabschluss und den 

Konzernlagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die 

Aufstellung des Konzernabschlusses, der den deutschen 

handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen 

Belangen entspricht, und dafür, dass der Konzernabschluss 

unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungs-

mäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen 

entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die 

gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die internen 

Kontrollen, die sie in Übereinstimmung mit den deutschen 

Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als notwendig 

bestimmt haben, um die Aufstellung eines 

Konzernabschlusses zu ermöglichen, der frei von 

wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – 

falschen Darstellungen ist. 
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Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die 

gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, die Fähigkeit 

des Konzerns zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu 

beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, 

Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben. 

Darüber hinaus sind sie dafür verantwortlich, auf der Grund-

lage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung 

der Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht 

tatsächliche oder rechtliche Gegebenheiten 

entgegenstehen. 

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für 

die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein 

zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt 

sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem 

Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen 

gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und 

Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt. 

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die 

Vorkehrungen und Maßnahmen (Systeme), die sie als 

notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines 

Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit den 

anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu 

ermöglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise 

für die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu 

können. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des 

Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung 

des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. 

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des 

Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu 

erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von 

wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – 

falschen Darstellungen ist, und ob der Konzernlagebericht 

insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns 

vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem 

Konzernabschluss sowie mit den bei der Prüfung 

gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den 

deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die 

Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung 

zutreffend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu 

erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss 

und zum Konzernlagebericht beinhaltet. 

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, 

aber keine Garantie dafür, dass eine in Übereinstimmung 

mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der 

Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen 

Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 

durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung 

stets aufdeckt. Falsche Darstellungen können aus 

Verstößen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als 

wesentlich angesehen, wenn vernünftigerweise erwartet 

werden könnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der 

Grundlage dieses Konzernabschlusses und 

Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen 

Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. 

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen 

aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darüber 

hinaus 

·  identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher 

– beabsichtigter oder unbeabsichtigter – falscher Darstel-

lungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht, 

planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf 

diese Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, 

die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für 

unsere Prüfungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass 

wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt 

werden, ist bei Verstößen höher als bei Unrichtigkeiten, 

da Verstöße betrügerisches Zusammenwirken, 

Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, 

irreführende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen 

interner Kontrollen beinhalten können. 

·  gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung 

des Konzernabschlusses relevanten internen 

Kontrollsystem und den für die Prüfung des 

Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und 

Maßnahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, die 
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unter den gegebenen Umständen angemessen sind, 

jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur 

Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben. 

·  beurteilen wir die Angemessenheit der von den 

gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungs-

legungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den 

gesetzlichen Vertretern dargestellten geschätzten Werte 

und damit zusammenhängenden Angaben. 

·  ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit 

des von den gesetzlichen Vertretern angewandten 

Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der 

erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche 

Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder 

Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der 

Fähigkeit des Konzerns zur Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu 

dem Schluss kommen, dass eine wesentliche 

Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im 

Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im 

Konzernabschluss und im Konzernlagebericht 

aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben 

unangemessen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil zu 

modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf 

der Grundlage der bis zum Datum unseres 

Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. 

Zukünftige Ereignisse oder Gegebenheiten können 

jedoch dazu führen, dass der Konzern seine 

Unternehmenstätigkeit nicht mehr fortführen kann. 

·  beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und 

den Inhalt des Konzernabschlusses einschließlich der 

Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde 

liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, 

dass der Konzernabschluss unter Beachtung der 

deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung 

ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 

der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns 

vermittelt. 

·  holen wir ausreichende geeignete Prüfungsnachweise 

für die Rechnungslegungsinformationen der 

Unternehmen oder Geschäftstätigkeiten innerhalb des 

Konzerns ein, um Prüfungsurteile zum 

Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht 

abzugeben. Wir sind verantwortlich für die Anleitung, 

Überwachung und Durchführung der 

Konzernabschlussprüfung. Wir tragen die alleinige 

Verantwortung für unsere Prüfungsurteile. 

·  beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit 

dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung 

und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des 

Konzerns. 

·  führen wir Prüfungshandlungen zu den von den 

gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten 

Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis 

ausreichender geeigneter Prüfungsnachweise vollziehen 

wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten 

Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde 

gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen 

die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten 

Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenständiges 

Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben 

sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir 

nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares 

Risiko, dass künftige Ereignisse wesentlich von den 

zukunftsorientierten Angaben abweichen. 

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen 

unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung 

der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, 

einschließlich etwaiger Mängel im internen Kontrollsystem, 

die wir während unserer Prüfung feststellen. 

Berlin, den 20. Mai 2020 
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 „Bestätigungsvermerk des unabhängigen 
Abschlussprüfers 

 

An die Lang & Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf 

Prüfungsurteile 

Wir haben den Konzernabschluss der Lang & Schwarz 

Aktiengesellschaft, Düsseldorf, und ihrer Tochtergesell-

schaften (der Konzern) – bestehend aus der Konzernbilanz 

zum 31. Dezember 2020, der Konzern-Gewinn- und Verlust-

rechnung, dem Konzerneigenkapitalspiegel und der 

Konzernkapitalflussrechnung für das Geschäftsjahr vom 

1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020 sowie dem 

Konzernanhang, einschließlich der Darstellung der 

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden – geprüft. Darüber 

hinaus haben wir den Konzernlagebericht der Lang & 

Schwarz Aktiengesellschaft, Düsseldorf, für das Geschäfts-

jahr vom 1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020 

geprüft. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung 

gewonnenen Erkenntnisse 

·  entspricht der beigefügte Konzernabschluss in allen 

wesentlichen Belangen den deutschen handelsrecht-

lichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der 

deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung 

ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 

der Vermögens- und Finanzlage des Konzerns zum  

31. Dezember 2020 sowie seiner Ertragslage für das 

Geschäftsjahr vom 1. Januar 2020 bis zum 31. 

Dezember 2020 und 

·  vermittelt der beigefügte Konzernlagebericht insgesamt 

ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. In allen 

wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht 

in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den 

deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die 

Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung 

zutreffend dar. 

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere 

Prüfung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungs-

mäßigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlage-

berichts geführt hat. 

Grundlage für die Prüfungsurteile 

Wir haben unsere Prüfung des Konzernabschlusses und 

des Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit § 317 

HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer 

(IDW) festgestellten deutschen Grundsätze 

ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. Unsere 

Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen 

ist im Abschnitt „Verantwortung des Abschlussprüfers für die 

Prüfung des Konzernabschlusses und des 

Konzernlageberichts“ unseres Bestätigungsvermerks 

weitergehend beschrieben. Wir sind von den 

Konzernunternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit 

den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen 

Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen 

Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen 

Anforderungen erfüllt. Wir sind der Auffassung, dass die von 

uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und 

geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile 

zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu 

dienen. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des 

Aufsichtsrats für den Konzernabschluss und den 

Konzernlagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die 

Aufstellung des Konzernabschlusses, der den deutschen 

handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen 

Belangen entspricht, und dafür, dass der Konzernabschluss 

unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungs-

mäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen 

entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die 

gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die internen 

Kontrollen, die sie in Übereinstimmung mit den deutschen 

Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als notwendig 

bestimmt haben, um die Aufstellung eines 

Konzernabschlusses zu ermöglichen, der frei von 

wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – 

falschen Darstellungen ist. 
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Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die 

gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, die Fähigkeit 

des Konzerns zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu 

beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, 

Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben. 

Darüber hinaus sind sie dafür verantwortlich, auf der Grund-

lage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung 

der Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht 

tatsächliche oder rechtliche Gegebenheiten 

entgegenstehen. 

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für 

die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein 

zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt 

sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem 

Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen 

gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und 

Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt. 

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die 

Vorkehrungen und Maßnahmen (Systeme), die sie als 

notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines 

Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit den 

anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu 

ermöglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise 

für die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu 

können. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des 

Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung 

des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. 

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung 

des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu 

erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von 

wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – 

falschen Darstellungen ist, und ob der Konzernlagebericht 

insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns 

vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem 

Konzernabschluss sowie mit den bei der Prüfung 

gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den 

deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die 

Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung 

zutreffend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu 

erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss 

und zum Konzernlagebericht beinhaltet. 

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, 

aber keine Garantie dafür, dass eine in Übereinstimmung 

mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der 

Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen 

Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 

durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung 

stets aufdeckt. Falsche Darstellungen können aus 

Verstößen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als 

wesentlich angesehen, wenn vernünftigerweise erwartet 

werden könnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der 

Grundlage dieses Konzernabschlusses und 

Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen 

Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. 

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen 

aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darüber 

hinaus 

·  identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher 

– beabsichtigter oder unbeabsichtigter – falscher Darstel-

lungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht, 

planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf 

diese Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, 

die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für 

unsere Prüfungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass 

wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt 

werden, ist bei Verstößen höher als bei Unrichtigkeiten, 

da Verstöße betrügerisches Zusammenwirken, 

Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, 

irreführende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen 

interner Kontrollen beinhalten können. 

·  gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung 

des Konzernabschlusses relevanten internen 

Kontrollsystem und den für die Prüfung des 

Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und 

Maßnahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, die 
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unter den gegebenen Umständen angemessen sind, 

jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur 

Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben. 

·  beurteilen wir die Angemessenheit der von den 

gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungs-

legungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den 

gesetzlichen Vertretern dargestellten geschätzten Werte 

und damit zusammenhängenden Angaben. 

·  ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit 

des von den gesetzlichen Vertretern angewandten 

Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der 

erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche 

Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder 

Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der 

Fähigkeit des Konzerns zur Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu 

dem Schluss kommen, dass eine wesentliche 

Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im 

Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im 

Konzernabschluss und im Konzernlagebericht 

aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben 

unangemessen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil zu 

modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf 

der Grundlage der bis zum Datum unseres 

Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. 

Zukünftige Ereignisse oder Gegebenheiten können 

jedoch dazu führen, dass der Konzern seine 

Unternehmenstätigkeit nicht mehr fortführen kann. 

·  beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und 

den Inhalt des Konzernabschlusses einschließlich der 

Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde 

liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, 

dass der Konzernabschluss unter Beachtung der 

deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung 

ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 

der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns 

vermittelt. 

·  holen wir ausreichende geeignete Prüfungsnachweise 

für die Rechnungslegungsinformationen der 

Unternehmen oder Geschäftstätigkeiten innerhalb des 

Konzerns ein, um Prüfungsurteile zum 

Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht 

abzugeben. Wir sind verantwortlich für die Anleitung, 

Überwachung und Durchführung der 

Konzernabschlussprüfung. Wir tragen die alleinige 

Verantwortung für unsere Prüfungsurteile. 

·  beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit 

dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung 

und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des 

Konzerns. 

·  führen wir Prüfungshandlungen zu den von den 

gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten 

Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis 

ausreichender geeigneter Prüfungsnachweise vollziehen 

wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten 

Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde 

gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen 

die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten 

Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenständiges 

Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben 

sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir 

nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares 

Risiko, dass künftige Ereignisse wesentlich von den 

zukunftsorientierten Angaben abweichen. 

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen 

unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung 

der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, 

einschließlich etwaiger Mängel im internen Kontrollsystem, 

die wir während unserer Prüfung feststellen. 

Berlin, den 17. Mai 2021 
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Jana Simon  Matthias Schmidt  

Wirtschaftsprüferin Wirtschaftsprüfer“
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