RISIKOHINWEISE

1.1 GRUNDLEGENDE RISIKEN
VON VERMOGENSANLAGEN IN FINANZINSTRUMENTEN

Nachfolgend werden Risiken beschrieben, die fur alle Gber CapTra-
der als Vermittler vermittelten moglichen Anlageformen gleicher-
malfen zutreffen. Die nachfolgend dargestellten Risiken kumulieren
und verstarken sich gegenseitig.

VOLATILITAT

Die Kurse von Finanzinstrumenten und Wertpapieren unterliegen
im Zeitablauf teils erheblichen Schwankungen. Die Heftigkeit der
Kursschwankungen innerhalb eines bestimmten Zeitraumes wird
als Volatilitat bezeichnet. Die Berechnung der Volatilitat erfolgt an-
hand historischer Daten nach statistischen Verfahren. Je hoher die
Volatilitat eines Finanzinstruments ist, desto hoher ist das mit der
Anlage verbundene Risiko. Die Volatilitat betrachtet allerdings nur
zurickliegende Kursveranderungen und erlaubt daher keine ver-
lassliche Auskunft Uber den zukUnftigen Kursverlauf.

LIQUIDITATS- UND FUNGIBILITATSRISIKO

Mit Liquiditat, bzw. Fungibilitat wird die Moglichkeit des Anlegers
beschrieben, das Finanzinstrument jederzeit verauf3ern zu konnen.
Die grundsatzliche Moglichkeit zu einer solchen VerauBerung wird
als Fungibilitat bezeichnet. Die Liquiditat bezeichnet die Moglichkeit
Finanzinstrumente verkaufen zu konnen, ohne dass ein am Markt
ublichen Umsatzvolumen gemessener durchschnittlich gro3er Ver-
kaufsauftrag zu spurbaren oder nachhaltigen Kursschwankungen
fuhrt und daher nur zu deutlich niedrigeren Kursen abgewickelt
werden kann.

Insbesondere enge und illiquide Markte konnen zu Schwierigkeiten
beim Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten verantwortlich
sein. Fir manche Finanzinstrumente finden Uber einen langen Zeit-
raum hinweg Notierungen statt, ohne dass diesen realen Umsatze
zu Grunde lagen. In derartigen Markten ist die Durchfliihrung einer
Order nicht sofort, nur in Teilen oder nur zu daufBerst ungunstigen
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Bedingungen moglich. Auch konnen hieraus hohere Transaktions-
kosten resultieren.

WAHRUNGSRISIKO

Anleger unterliegen einem Wahrungsrisiko, wenn sie Finanzinst-
rumente in einer Wahrung halten, die nicht ihrer Heimatwahrung
entspricht. Das Wahrungsrisiko verwirklicht sich, wenn sich die
Heimatwahrung im Verhaltnis zu der auslandischen Wahrung einer
Wertsteigerung unterliegt. Selbst im Falle von Kurssteigerungen
konnen daher aus derartigen Geschaften Verluste resultieren.

Wahrungen und Devisen unterliegen kurz-, mittel- und langfristigen
Einflussfaktoren. So konnen Marktmeinungen, aktuelle politische
Geschehnisse, Spekulationen, konjunkturelle Entwicklungen, Zin-
sentwicklungen, geldpolitische Entscheidungen und gesamtvolks-
wirtschaftliche Einflisse Einfluss auf Devisenkurse haben.

INFLATIONSRISIKO

Mit dem Inflationsrisiko ist die Gefahr gemeint, dass der Anleger in
Folge einer fortschreitenden Geldentwertung (Inflation) einen Ver-
mogensschaden erleidet.

KONJUNKTURRISIKO

Konjunkturentwicklungen, die falsch prognostiziert oder nicht vor-
hergesehen werden konnten, konnen eine nachteilige Wirkung auf
die zukunftige Kursentwicklung von Finanzinstrumenten haben. Die
Veranderungen der wirtschaftlichen Aktivitat einer Volkswirtschaft
haben stets Auswirkungen auf die Kursentwicklung von Finanzins-
trumenten.

KREDITRISIKO

Die Beleihung eines Portfolios oder Wertpapierdepots ist eine im-
mer wieder eingesetzte Art, die sich Anleger handlungsfahig und
liguide machen oder erhalten. Bitte beachten Sie, dass Sie im Falle



der Kreditfinanzierung Ihrer Anlagen zunachst den fur die Kredit-
aufnahme geschuldeten Zins erwirtschaften missen, bevor Sie in
die Gewinnzone kommen. Zusatzlich haben Sie den Kredit zu tilgen.
Dies verschiebt das Verhaltnis von Chance und Risiko.

Da im Falle der Beleihung des Portfolios die gehaltenen Finanzinst-
rumente als Sicherheit dienen, kann der Fall eintreten, dass infolge
von negativen Kursentwicklungen der Beleihungswert |hres Port-
folios durch Kursverfall winkt. In diesem Fall sind Sie regelmaBig
nachschussverpflichtet und missen dem Kreditgeber zusatzliche
Sicherheiten bestellen, um fiir eine ausreichende Besicherung des
Kredits zu sorgen. Andernfalls kann der Kredit gekindigt werden.

Im Extremfall droht der zwangsweise Verkauf von Depotwerten
durch den Kreditgeber. Dies ist insbesondere der Fall, wenn ein
angeforderter Nachschuss nicht oder nicht ausreichend geleistet
wird. Es gibt zudem keine Sicherheit, dass Ihr Depot zukinftig zur
vollstandigen Tilgung Ihrer Schulden eingesetzt werden kann.

STEUERLICHE RISIKEN

Die Besteuerung des Anlegers hat stets Einfluss auf die Rendite, die
nachhaltig mit Ihnren Vermogensanlagen erreicht wird. Die steuerli-
che Behandlung von Kursgewinnen und Ertragen aus Wertpapier-
geschaften und ahnlichen Geschaften kann sich andern. Neben der
unmittelbaren

Hinweis: Informieren Sie sich vor entsprechen den Investitionen
uber die steuerlichen Rahmenbedingungen und die steuerliche
Behandlung der angestrebten Kapitalanlagen.

NEBENKOSTEN

Anfallende Provisionen und Transaktionskosten sowie laufende
Kosten (wie etwa Depotfiihrungsgeblhren) haben Einfluss auf die
Gewinnchancen aus dem jeweiligen Geschaft.

Je hoher die mit dem Geschaft verbundenen Kosten sind, umso
spater erreichen sie die Gewinnschwelle. Gleichzeitig sinken lhre
Gewinnchancen, da diese Kosten erst wieder verdient werden mus-
sen, bevor sich ein Gewinn realisieren lasst.

Beachten Sie daher das Verhaltnis von Geblihren zum Gesamtnet-
totransaktionswert.

1.2 RISIKEN BEI AKTIENGESCHAFTEN

WESEN EINER AKTIE

Bei einer Aktie handelt es sich um ein Anteils- oder Teilhaberpa-
pier, das das Mitgliedschaftsrechts des Aktionars an einer Aktien-
gesellschaft in einer Aktienurkunde verbrieft. Der Inhaber, bzw. Ei-
gentimer einer Aktie ist nicht Glaubiger der Gesellschaft sondern
als Mitinhaber des Gesellschaftsvermogens am Aktienkapital der
Gesellschaft beteiligt.

Aktien konnen hinsichtlich ihrer Ubertragbarkeit (Fungibilitat) un-
terschiedlichen Ausgestaltungen unterliegen. So ist bei sogenann-
ten Inhaberaktien der Eigentumswechsel ohne besondere Forma-
litaten moglich. Namensaktien werden hingegen auf den Namen
des Aktiondrs in das Aktienregister der Gesellschaft eingetragen.
Gegentliber der Gesellschaft gelten nur die dort eingetragenen Per-
sonen als Aktionare. Nur diese konnen daher Rechte selbst oder
durch Bevollmachtigte wahrnehmen. Verzichtet ein Aktionar auf die
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Eintragung ins Aktienregister, so erhalt er in der Regel weder Infor-
mationen von der Gesellschaft, noch eine Einladung zur Hauptver-
sammlung. Er verliert damit de facto sein Stimmrecht. Eine Sonder-
form der Namensaktie ist die sogenannte vinkulierte Namensaktie.
Bei dieser ist die Ubertragung der Aktien auf einen neuen Aktionar
von der Zustimmung der Gesellschaft abhangig. Ohne diese kann
eine Aktie nicht Ubertragen werden.

STAMMAKTIEN

Stammaktien sind der in Deutschland Ubliche Typ der Aktien und
gewahren dem Aktionar die gesetzlichen und satzungsmaBigen
Rechte.

VORZUGSAKTIEN

Vorzugsaktien sind dem gegentber mit Vorrechten regelmafig hin-
sichtlich der Verteilung des Gewinns oder des Liquidationserloses
im Insolvenz- oder Liquidationsfall ausgestattet. Vorzugsaktien
konnen mit oder ohne Stimmrecht emittiert werden. Haufig geben
sie dem Aktionar kein Recht zur Beteiligung an Abstimmungen im
Rahmen der Hauptversammlung.

RISIKEN

Mit der Anlage in Aktien sind neben den allgemeinen Risiken der
Anlage in Wertpapieren auch weitere spezifische Risiken verbun-
den, die nachfolgend dargestellt werden.

UNTERNEHMERISCHES RISIKO

Da sich der Anleger mit dem Erwerb der Aktie an der wirtschaft-
lichen Entwicklung der Gesellschaft beteiligt, wird er quasi Unter-
nehmer und eroffnet sich die damit verbunden Chancen, aber tragt
auch die damit verbundenen Risiken. Das unternehmerische Risiko
birgt die Gefahr, dass die unternehmerische Tatigkeit der Gesell-
schaft nicht von Erfolg gepragt ist. Im Extremfall kann dies sogar
bis hin zur Insolvenz des Unternehmens fihren. In diesem Fall kann
Ihr Investment mit einem Totalverlust enden. Dies umso mehr, als
Aktionare im Insolvenzfall erst nach Befriedigung aller sonstigen
Glaubiger am vorhandenen Vermaogen beteiligt werden.

KURSAUSSETZUNGSRISIKEN

Aktienkurse unterliegen teils heftigen Schwankungen. Sie richten
sich regelmafig nach Angebot und Nachfrage. Diese werden von
allgemeinen wirtschaftlichen Erwartungen und der besonderen
Situation des Unternehmens gepragt. Aus zurlckliegenden Kur-
sentwicklungen lassen sich keine zuverlassigen Aussagen fur die
Zukunft ableiten. Langfristig sind Kursbewegungen durch die Er-
tragslage eines Unternehmens bestimmt, das seinerseits wieder-
um durch die Entwicklung der Gesamtwirtschaft und die politischen
Rahmenbedingungen beeinflusst wird. Mittelfristig Uberlagern
sich Einflisse aus den Bereichen der Wirtschafts-, Wahrungs- und
Geldpolitik. Kurzfristig konnen aktuelle, zeitlich begrenzte Ereig-
nisse, wie Auseinandersetzungen oder Rechtsstreitigkeiten, Terro-
ranschlage, internationale Krisen, Rohstoffpreise und viele andere
Parameter Einfluss auf die Kursbhildung und die Stimmung an den
Markten nehmen.

Grundsatzlich lasst sich zwischen dem allgemeinen Marktrisiko
einer Aktie und dem unternehmensspezifischen Risiko unterschei-
den.



Das allgemeine Marktrisiko ist das Risiko von Kursanderungen, die
den allgemeinen Tendenzen im Aktienmarkt zuzuschreiben sind und
die in keinem direkten Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Si-
tuation der einzelnen Unternehmen stehen. Entsprechend dem Ge-
samtmarkt kann demnach der Kurs einer Aktie an der Borse sinken,
obwohl sich aktuell an der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens
nichts andert. Derartige allgemeine Marktrisiken konnen positive
unternehmensspezifische Entwicklungen tberlagern, deren Effekte
relativieren, abschwachen oder ganzlich verdrangen. Wie lange der-
artige Effekte anhalten konnen, ist nicht vorhersehbar.

UNTERNEHMENSSPEZIFISCHES RISIKO

Mit dem unternehmensspezifischen Risiko werden Risiken be-
schrieben, die unmittelbar und mittelbar mit der Gesellschaft
selbst zu tun haben. Damit sind insbesondere die Situationen der
Gesellschaft im Marktumfeld, Entscheidungen der Geschaftsleitung
und ahnliche, die Gesellschaft unmittelbar betreffende Umstande
gemeint.

Zu den allgemeinen Rahmenbedingungen gehoren insbesondere,
die Inflationsrate, die Hohe der Leitzinsen, steuerliche und recht-
liche Rahmenbedingungen und die allgemeine Marktpsychologie.
Immer wieder ist zu beobachten, dass Aktien oder ganze Aktien-
markte ohne Veranderung der Rahmenbedingungen erheblichen
Wertschwankungen und Bewertungsschwankungen unterliegen.
So kommt es z. B. auch haufig zu Ubertreibungen bei der Bewer-
tung von Aktien oder Aktienmarkten.

LANDERRISIKO

Werden Aktien auslandischer Gesellschaften erworben oder wird
das Wertpapierdepot im Ausland unterhalten, so kann der Anleger
Kapitaltransferbeschrankungen ausgesetzt sein, die es fur kurzere
oder langere Zeitraume unmoglich machen, Aktien zu veraufern,
Dividenden zu beziehen oder Papiere aus dem betreffenden Land
heraus zu transferieren. Beim Erwerb auslandischer Aktien ist zu
bertcksichtigen, dass diese auslandischem Recht unterliegen und
anders ausgestaltet sind als deutsche Aktien. Zudem sind fur die
AusuUbung von Rechten oder die Einhaltung von Pflichten unter
Umstanden auslandische Spezialisten wie Anwalte, Steuerberater
oder Gerichte notwendig. Dies kann mit zusatzlichen Kosten und
Schwierigkeiten verbunden sein.

Beim Erwerb auslandischer Aktien ist es zudem haufig schwieri-
ger, die notwendigen Informationen Uber die Gesellschaft oder die
Aktien zu erlangen, an der Hauptversammlung teilzunehmen oder
anderweitig Rechte wahrzunehmen.

LIQUIDITATSRISIKO

Insbesondere bei Aktien kleinerer Gesellschaften, die nur einen ge-
ringen Borsenwert aufweisen, bzw. die nur eine geringe Aktienan-
zahl emittiert haben, ist nicht gewahrleistet, dass sich jederzeit ein
Kaufer fur vom Anleger erworbene Aktien findet. Dies kann dazu
fuhren, dass gar kein Kaufer gefunden wird, oder erhebliche Ab-
schlage auf den Kaufpreis hingenommen werden mussen. Gerade
bei kleineren Aktien, Nebenwerten und sogenannten Pennystocks
ist der Kreis der Interessenten oft so klein, dass der Verkauf derar-
tiger Aktien nur stark eingeschrankt moglich, oder auch uUber einen
langen Zeitraum hin unmaoglich ist. Derartige Aktien sind zudem an-
fallig fur Preismanipulationen. Bei auslandischen Aktien muss der
Anleger zudem bedenken, dass er Uber den Verkaufspreis der Aktie
im Falle der VerauB3erung erst nach langeren Fristen oder nach ei-
ner Umschreibung verfigen kann.
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US BORSEN:
BESONDERE RISIKEN VON PENNYSTOCKS UND OTC WERTEN

In den USA ist die Regel, dass alle Gesellschaften, deren Aktien
offentlich an Borsen angeboten werden, der Wertpapieraufsichts-
behorde (SEC) gegeniiber berichtspflichtig sind. So missen Jah-
resabschlisse und weitere Informationen dort eingereicht und
Anderungen mitgeteilt werden. Von diesen Registrierungs- und Be-
richtspflichten gibt es zwei wesentliche Ausnahmen.

REGULATION-S-AKTIEN

Derartige Aktien dirfen nicht an US-Burger angeboten werden.
Wahrend einer Frist von 12 Monaten darf die Aktie nicht in den
USA verkauft werden. Der Kaufer muss zudem einverstanden sein,
die Aktie nur in Ubereinstimmung mit den in den USA geltenden
Rechtsvorschriften weiter zu verkaufen. Diese Aktien konnen wah-
rend eines Jahres nicht in den USA verkauft werden und konnen
ohne vorherige Registrierung bei der SEC nicht an US-Borsen oder
-markten eingeflihrt werden.

OTC-AKTIEN

Beim OTC-Markt handelt es sich um einen Freiverkehrsmarkt. Auch
diese Aktien unterliegen den Einschrankungen wie Regulation S Ak-
tien.

GEFAHR DER KURSMANIPULATION

Den Freiverkehrsmarkten ist gemeinsam, dass die Preisbildung
stark von den Aktivitaten bestimmter Wertpapierhandelsinstitute
beeinflusst werden kann, die als sogenannte Market Maker auf-
treten. Diese haben den Borsenorganisatoren mitgeteilt, dass sie
sich besonders um diese Aktien kimmern und bestimmte Pflichten
im Hinblick auf diese Papiere einhalten werden. Haufig haben OTC
Aktien nur einen einzigen sogenannten Market Maker und dieser
ist auch der einzige Interessent flr den Fall, dass der Anleger die
von ihm erworbene Aktie verauf3ern will. Diese Market Maker treten
haufig als Eigenhandler auf, d. h. sie kaufen und verkaufen die Ak-
tie nicht im Auftrag eines anderen Kunden als Broker sondern auf
eigene Rechnung.

Die Kurse werden von diesen Market Makern festgesetzt und
unterliegen daher nicht den Regeln von Angebot und Nachfrage.
In diesem Zusammenhang ist auch zu berlcksichtigen, dass die
Marktenge und die Alleinstellung der Market Maker die erhebli-
che Gefahr von Preismanipulationen und nicht fairer Preisbildung
beinhaltet.

Es fehlt an einer normalen Angebot- und Nachfragesituation und an
einem allgemeinen Interesse an der Kursentwicklung. Durch sei-
ne Alleinstellung hat der Market Maker die Moglichkeit, im eigenen
oder im Interesse Dritter Kurse zu beeinflussen. Es besteht die er-
hebliche Gefahr von Kursbetrug.

Haufig haben die Preisstellungen durch Kursstellungen durch den
Market Maker nichts mit einem fairen Marktpreis zu tun. Die Kurs-
festsetzung erfolgt willkurlich.

SPREAD

Zwischen dem Ankaufskurs (bid) und dem Verkaufskurs (ask) liegt
haufig eine grofBe Spanne, der sogenannte Spread. An diesem
Spread verdient der Market Maker. Da es sich bei den Freiverkehrs-
markten um marktenge Markte handelt, ist dieser Spread teilweise
extrem hoch.Dies bedeutet auch, dass der Anleger in dem Moment,



in dem er eine solche Aktie erwirbt, zunachst einen Verlust erleidet.

Teilweise sind erhebliche und unrealistische Kursschwankungen
erforderlich, damit der beim Verkauf zu erzielende bid-Kurs den
ursprunglich gezahlten ask-Kurs Ubersteigt.

Beim Handel tUber CapTrader kann es bei diesen Werten aufgrund
des maximal geringen Preises verstarkt vorkommen, dass das Ma-
ximum von 500.000 Stick pro Order erreicht wird. Dieses Maximum
ist unabhangig vom Borsenplatz und nicht veranderbar.

1.3 RISIKEN BEI TAGGLEICHEN GESCHAFTEN (DAYTRADING)*

Es ist moglich Finanzinstrumente wie Aktien und Derivate tag-
gleich zu kaufen und wieder zu verkaufen (,Daytrading”), um
kleine und kurzfristige Kursschwankungen im eigenen Sinne aus-
zunutzen. Dabei handelt es sich um eine spekulative Handels-
technik, da mittel- und langfristige Faktoren auf die Kursbildung
in aller Regel keinen Einfluss haben.

Dabei gilt es zu beachten, dass zur Vermeidung von Kursverlusten
bis zum nachsten Handelstag (Overnight Risiko) ein Verkauf not-
wendig werden kann und daher Verluste realisiert werden mus-
sen. Je hoher die grundsatzliche Volatilitat des entsprechenden
Finanzinstrumentes ist, umso mehr erhoht sich dieses Risiko. Die
Gefahr eines Totalverlustes ist bei dieser Handelstechnik daher
grundsatzlich hoher, insbesondere steigt dieses Risiko proporti-
onal zur Anzahl der Geschafte. Die Auswirkungen von Gebihren
sind bei dieser Handelstechnik verstarkt zu berlcksichtigen, da
bei einer Vielzahl von Geschaften die Geblhrenbelastung steigt
(vgl. auch Stichwort ,Nebenkosten” unter Ziffer 1). Diese kdnnen
sogar unverhaltnismaBig hoch sein.

Soweit Daytradinggeschafte auf Kredit durchgefihrt werden, so
ist zu beachten, dass die Riuckzahlungsverpflichtung unabhangig
vom Erfolg der Transaktionen besteht und dass durch die Zinsbe-
lastung weitere Kosten entstehen, die erst verdient werden mus-
sen, bevor die Gewinnschwelle erreicht wird.

Werden Termingeschafte im Rahmen des Daytradings durchge-
fuhrt, so mussen ggf. zusatzliche Sicherheiten oder Eigenkapital
gestellt werden, wenn taggleiche Verluste eintreten, die Uber das
eingesetzt Kapital bzw. die hinterlegten Sicherheiten hinausge-
hen.

Der Kunde konkurriert beim Daytrading mit professionellen und
finanzstarken Marktteilnehmern.

Kunden, die Daytrading betreiben wollen, sollten vor dem hier
dargestellten Hintergrund uber vertriefte Kenntnisse und Erfah-
rungen hinsichtlich Markten, Handelstechniken und -strategien
sowie derivativer Finanzinstrumente verfugen.

* Bei Kontoflihrung in UK: Bitte beachten Sie die Voraussetzungen
und Hinweise fir Daytrading unter: https://www.captrader.com/
de/captrader-sub/allgemeines/ pattern-daytrader/

Wir mochten darauf hinweisen, dass Sie als erfahrener Kunde
eigenverantwortlich fir die Informationsbeschaffung jeglicher
KapitalmaBBnahmen sind. Diese und andere Informationen, wie
z.B. Lieferbedungungen, erhalten Sie in Ihrer Kontoverwaltung
(,Message Center” oder ,Tools") und kénnen somit bei Bedarf
entsprechende Weisungen erteilen.
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Ort/Datum:

Unterschrift 1. Kontoinhaber

Ort/Datum:

Unterschrift 2. Kontoinhaber

2.1 RISIKEN AUS TERMINGESCHAFTEN

Vor Abschluss eines Termingeschafts sollten Sie insbesondere die
nach folgend beschriebenen Risiken beachten, die wir Ihnen ge-
nauer beschrei-ben mochten. Bitte beachten Sie, dass sich diese
Anlageform nur fir erfahrene Anleger eignet. Bitte nehmen Sie die
folgenden Risiken zur Kenntnis und unterschreiben Sie diese auf
der letzten Seite.

2.1 ALLGEMEINE RISIKEN BEI TERMINGESCHAFTEN

Bei Termingeschaften stehen den Gewinnchancen hohe Verlust-
risiken gegenuber. Je nach Termingeschaft kann das eingesetzte
Kapital vollstandig verloren gehen. Bei Stillhaltergeschaften in Op-
tionen und Transaktionen mit Futures Kontrakten, konnen dartiber
hinaus die entstehenden Verpflichtungen je nach Kursverlauf zu un-
begrenzten Verlusten flihren. Die Rechte, die aus Termingeschaften
erworben werden, konnen verfallen oder an Wert verlieren. Termin-
geschafte mit kurzen Laufzeiten sind risikoreicher als Terminge-
schafte mit langeren Laufzeiten. In der Regel sind Termingeschafte
mit einer Hebelwirkung ausgestattet (Leverage-Effekt). Terminge-
schafte reagieren damit Uberproportional auf Kursveran- derungen
und die Volatilitat des Basiswerts. Je grof3er der Hebel ist, desto gro-
Ber sind die Risiken. Wahrend der Laufzeit von Termingeschaften
ist es abhangig von der Marktsituation, ob Positionen geschlossen,
glatt gestellt oder kompensiert werden konnen. Unter Umstanden
konnen Sie ein entsprechendes Geschaft nicht oder nur zu einem
unglnstigen Marktpreis tatigen, so dass Ihnen ein Verlust entsteht.

2.2 GEDECKTE TERMINGESCHAFTE

Bei .gedeckten” Termingeschaften werden vorhandene Wertpapier-
bestande gesperrt. Das fuhrt zu einem erhohten Risiko durch das
zusatzliche Risiko des Wertverlustes der zur Deckung gesperrten
Wertpapiere.

2.3 SICHERHEITSLEISTUNGEN BEI TERMINGESCHAFTEN

Die Hohe der zu stellenden Sicherheiten/ Marginanforderungen
werden von der jeweiligen Terminborse vorgegeben und errech-
nen sich fortlaufend. Sie sind von der Kursentwicklung der einge-
gangenen Positionen abhangig und im Voraus nicht bestimmbar.
Anleger mussen daher jederzeit in der Lage sein, innerhalb einer
angemessenen Frist weitere Vermogenswerte als Sicherheit zu
stellen bzw. neue, ungesicherte Risiken abzudecken. Des Weiteren
muss der Anleger in der Lage sein, Verluste auszugleichen, die sich
aus der fortlaufenden Bewertung der Termingeschafte ergeben. Im



Falle das nicht alle Risiken besichert werden konnen, besteht die
Gefahr, dass alle Positionen glattgestellt und ein Verlust entsteht.
Ungeachtet der von Ihnen geleisteten Sicherheiten konnen auch bei
gedeckten Termingeschaften Verbindlichkeiten entstehen, die Uber
die vorhandenen Sicherheiten hinaus entstehen und das private
Vermogen erfassen.

2.4 AUSSERBORSLICHE TERMINGESCHAFTE OTC

Anders als borsengehandelte Termingeschafte sind OTC
(Over-the-counter)-Geschafte nicht standardisiert. Dadurch be-
dingt sind aktuelle Kurse und Preise nur durch Anfrage erhaltlich.
Eine Kompensation der Risiken durch ein Geschaft mit einem Drit-
ten ist nicht moglich. Unter Umstanden besteht die einzige Mog-
lichkeit das Geschaft zu beenden und der Risikokompensation
durch eine Transaktion mit dem Market Maker oder einem anderen
OTC-Marktteilnehmer. Dieser ist hierzu in der Regel nicht verpflich-
tet und hat mafBgeblichen Einfluss auf den aktuellen Marktpreis, so
dass im Falle eines negativen Marktwertes das OTC-Geschaft nur
mit Wertverlusten beendet werden kann.

2.5 VERBRIEFTE TERMINGESCHAFTE

Rechte und Pflichten aus Termingeschaften konnen in Options-
scheinen (Warrants) oder Hebelzertifikaten verbrieft werden. Die
allgemeinen Risiken aus Termingeschaften verandern sich durch
eine Verbriefung grundsatzlich nicht, jedoch ist das Risiko auf das
eingesetzte Kapital begrenzt.

2.6 OPTIONSGESCHAFTE

TERMINGESCHAFTE MIT OPTIONEN

Eine Option bezeichnet ein Recht eine Sache zu einem spateren
Zeitpunkt zu kaufen oder zu verkaufen. Es handelt sich um ein
Recht und keine Pflicht des Anlegers, ob die Option ausgetbt wird
oder verfallt. Fir den Erwerb dieses Rechts, erfolgt je nach Option
ein Barausgleich in Form einer Optionspramie oder die Lieferung
des entsprechenden Basiswertes.

Bei europaischen und asiatischen Optionen kann das Recht der
AuslUbung nur am Ende der Laufzeit ausgelbt werden wahrend
bei amerikanischen Optionen wahrend der gesamten Laufzeit aus-
geubt werden kann. Eine regionale Beschrankung fur den Erwerb
solcher Optionen ist nicht gegeben. Wird eine Option nicht ausge-
ubt, verfallt die Option am Falligkeitstag. Verfallstag und letzter
Handelstag einer Option konnen auseinander liegen, so dass die
Handelbarkeit der Option bereits vor dem Falligkeitstag nicht mehr
maoglich ist.

OPTIONEN MIT BARAUSGLEICH

Da der Basiswert von Optionen auch ein nicht physischer Wert sein
kann, findet in diesen Fallen die Zahlung eines entsprechenden
Gegenwertes anstelle von Sachwerten oder Wertpapieren statt.
Dies ist beispielsweise der Fall bei Indexoptionen. Hier muss eine
entsprechende Bewertung erfolgen die dem Bezugsverhaltnis ent-
sprechen.

CALL- UND PUT-OPTIONEN
Bei einer Call-Option hat der Kaufer das Recht den entsprechenden

Basiswert zum im Voraus festgelegten Preis und Menge zu kaufen.
In der Regel wird der Anleger sein Recht nur ausiben, wenn der
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Preis des Basiswertes Uber dem Ausibungspreis liegt. Der Inha-
ber einer Put-Option hat das Recht einen bestimmten Basiswert bei
gleichen Kriterien zu verkaufen.

HANDELSVARIANTEN

Im Handel mit Optionen, sind vier Varianten moglich:

Long Call
Kauf einer Kaufoption.

Short Call
Verkauf einer Kaufoption.

Long Put
Kauf einer Verkaufsoption.

Short Put
Verkauf einer Verkaufsoption.

STILLHALTER

Als Stillhalter wird eine Person bezeichnet, die gegen eine Pramie
eine Option verkauft (Stillhalter genannt) und bis zur eventuellen
Auslbung der Option durch den Kontrahenten den Basiswert still-
halt. Der Stillhalter ist bei amerikanischen Optionen wahrend der
Optionslaufzeit immer von der Entscheidung des Optionskaufers
abhangig. Nicht so ist es bei europaischen Optionen, diese werden
immer erst zum Laufzeitende abgerechnet.

GEDECKTE UND UNGEDECKTE OPTIONEN

Zu unterscheiden ist zwischen gedeckten und ungedeckten Optio-
nen. Bei der gedeckten Option besitzt der Verkaufer der Option bei
Abschluss des Geschafts die vereinbarte Menge des zu liefernden
Basiswertes. Bei ungedeckten Optionen besitzt der Lieferungsver-
pflichtete die zu liefernde Ware nicht. Ist er als Stillhalter zur Liefe-
rung verpflichtet, muss er sich daher zum Lieferzeitpunkt gegebe-
nenfalls mit der Ware eindecken. Sein Risiko ist in diesem Fall nach
oben unbegrenzt, wie in dem Fall, dass er zur Abnahme verpflichtet
ist.

MASSGEBLICHE PARAMETER EINER OPTION

Mafgeblich fir die Ausgestaltung aller Optionen sind die folgenden
Parameter:

Basiswert

Samtlichen Optionen liegt ein Vertragsgegenstand, der soge-
nannte Basiswert zu Grunde. Dies ist der Gegenstand, auf den
die Option eingeraumt wird.

Basis- oder Ausiibungspreis

Zwischen Kaufer und Verkaufer der Option wird im Vorhinein
ein zu einem spateren Zeitpunkt fixer Preis flir den Basiswert
und dessen Menge vereinbart.

Multiplikator
Der Multiplikator gibt die Anzahl von Bezugseinheitendes Ba-
siswertes pro Option an.

Laufzeit

Dies ist der Zeitpunkt, bis zu dem (amerikanische Option) oder
zu dem (europaische Option) die Option ausgelbt werden kann
(Verfallstag).



OPTIONSPRAMIE

Die Hohe der Optionspramie, bzw. der Kurs einer Option oder Opti-
onspreis setzt sich aus dem sogenannten inneren Wert der Option
und dem so genannten Zeitwert zusammen.

INNERER WERT

Der innere Wert einer Option ist die Differenz zwischen dem aktuel-
len Kurs des Optionsgegenstandes und dem Basispreis der Option.
So hat z.B. eine Call-Option auf den Dax mit einem Basispreis von
12.600 Punkten bei einem Daxstand von 13.000 Punkt einen inne-
ren Wert von 400p Indexpunkten.

Je groBer die Differenz zwischen dem aktuellen Kurs und dem Ba-
sispreis, je hoher also der innere Wert ist, umso teurer ist eine Op-
tion.

ZEITWERT

Zu dem inneren Wert kommt der sogenannte Zeitwert der Option
hinzu. Der Zeitwert ergibt sich aus der Differenz des tatsachlichen
Kurses der Option und ihrem inneren Wert. Der Zeitwert einer Opti-
on hangt mafRgeblich von drei Faktoren ab. Diese sind:

Restlaufzeit der Option

Eine Option, die eine langere Restlaufzeit hat, muss einen
hoheren Zeitwert haben, als eine Option mit einer kiirzeren
Restlaufzeit, da das Optionsrecht noch langer wahrgenommen
werden kann.

Volatilitat des Basiswertes
Volatilitat bezeichnet die Schwankungsintensitat.

Im Geld

am Geld oder aus dem Geld: Ein weiterer maf3geblicher Faktor
fur den Zeitwert einer Option ist die Frage, ob die Option ,,im
Geld",,,am Geld" oder ,aus dem Geld" ist.

IM GELD

Die Option ist ,.im Geld", wenn beim Call der Kurs des Basiswertes
uber dem AuslUbungspreis liegt, beim Put darunter. Diese Situation
wird im Fachjargon auch als .in the money” bezeichnet.

AM GELD

Sind AusUbungspreis und der aktuelle Kurs des Basiswertes gleich
grof3, so ist die Option ,am Geld" oder .at the money".

AUS DEM GELD

Bei dieser Konstellation liegt der Austbungspreis beim Call tber
dem aktuellen Kurs des Basiswertes beim Put darunter, so dass
die Option keinen inneren Wert besitzt. Man spricht auch davon, die
Option sei ,out of the money".

BASKET-, TURBO- UND EXOTISCHE OPTIONSSCHEINE

Im Falle der Verbriefung einer Option in Form eines Wertpapiers
(Optionsschein), sind einige Sonderformen zu berticksichtigen.

BASKET-OPTIONSSCHEINE
Ein Basket-Optionsschein berechtigt den Inhaber zum Kauf (Call)

des vordefinierten Korbes von Basiswerten oder sie sehen im Falle
der Optionsausiibung einen entsprechenden Barausgleich vor.
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TURBO-OPTIONSSCHEINE

Turbooptionsscheine berechtigten den Inhaber zum Bezug von an-
deren Optionsscheinen. Dies vergrofert die Hebelwirkung, da diese
verdoppelt wird. Die hier beschriebenen Wirkungsweisen, insbeson-
dere die Risiken vergrof3ern sich daher entsprechend.

EXOTISCHE OPTIONSSCHEINE

Exotische Optionsscheine unterscheiden sich von herkommlichen
Optionsscheinen dadurch, dass sie hinsichtlich der Absprachen
zwischen den Vertragsparteien zusatzlichen den Inhalt des Opti-
onsrechts verandernden Bedingungen unterliegen. Hier sind der
Phantasie keine Grenzen gesetzt, weshalb vor Erwerb eines sol-
chen Optionsscheines die Optionsbedingungen genau zur Kenntnis
genommen werden muissen. Zu nennen sind insbesondere die fol-
genden Arten:

Barrier-Optionsscheine

Die Optionen erléschen (Knock-0ut) oder entstehen (Knock-1n),
wenn der Basiswert einen im voraus bestimmten Kurs erreicht.
Hier werden vier unterschiedliche Ausgestaltungen von ver-
schiedenen Emittenten angeboten. Nur durch Beschaffung und
Kenntnisnahme detaillierter Informationen kann das konkrete
Chancerisikoprofil analysiert und vom Anleger eingeschatzt
werden.

Digital Optionsscheine

Diese Optionsscheine verbriefen das Recht des Kaufers auf
Auszahlung eines vorab vereinbarten Fixbetrages, soweit der
Kurs des Basiswertes den vereinbarten Basispreis am Laufzei-
tende oder zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit (je
nach Ausgestaltung) tber- oder je nach Ausgestaltung unter-
schreitet.

Range Optionsscheine

Range- oder Bandbreitenoptionsscheine geben dem Kaufer das
Recht, am Ende der Laufzeit einen Betrag, dessen Hohe davon
abhangt, ob der Kurs des Basiswertes wahrend der Laufzeit
uber - oder je nach Ausgestaltung unter - oder zwischen meh-
reren vereinbarten Grenzen verlauft.

Single Range Optionsscheine

Bei diesem Optionsschein erhalt der Anleger einen fixen Be-
trag fur jeden Tag an dem der Kurs des Basiswertes tUber dem
unteren Grenzwert oder unter dem oberen Grenzwert liegt. Die
Auszahlung des Uber die Laufzeit angesammelten Gesamtbe-
trages erfolgt am Laufzeitende in einer Summe.Dual Range
Optionsscheine

An jedem Tag, an denen der Kurs des jeweiligen Basiswertes uUber
dem unteren Grenzwert oder unter dem oberen Grenzwert liegt, er-
halt der Anleger einen festen Betrag. Fur jeden Tag, an denen der
Kurs sich auBerhalb der definierten Grenzwerte festgestellt wird,
wird ein entsprechender fixer Betrag abgezogen. Zum Laufzeiten-
de erfolgt eine Saldierung der Zahlungsanspriche und Zahlungs-
verpflichtungen. Eine Nachschusspflicht besteht fir den Anleger,
sofern sich ein Saldo zu seinen Lasten zum Laufzeitende ergibt,
jedoch in der Regel nicht.

Bottom-up oder Top-down Optionsscheine

Bei diesen Varianten erhalt der Anleger fur jeden Tag, an dem
der Kurs des Basiswertes Uber (bei der Bottom-up Variante)
bzw. unter (bei der Top-down Variante) den in den Options-



scheinsbedingungen festgelegten Grenzwerten festgestellt
wird, den vorher vereinbarten Betrag gutgeschrieben. Die Aus-
zahlung erfolgt saldiert am Laufzeitende.

Knock-Out-Range Optionsscheine

Diese Optionsscheine funktionieren entsprechend den Ran-
geoptionsscheinen. Je nach Ausgestaltung erlischt das Opti-
onsrecht des Anlegers aber, sobald sich der Kurs des Basis-
wertes aufBerhalb oder aber

M je nach Ausgestaltung innerhalb der definierten Grenzwerte
be-wegt

M je nach Ausgestaltung werden entweder keinerlei Zahlungen
geleistet oder aber die Zahlungen, die bis zum Erreichen des
Grenzwertes ausgelaufen sind.

Bitte beachten Sie: Konkrete Aussagen Uber die Einzelheiten die-
ser Produkte, ihrer Funktionsweise und Uber die spezifischen Ri-
siken bei komplexstrukturierten Optionsscheinen oder bei Kom-
bination verschiedener Optionen oder Optionsscheinen konnen
jeweils nur im Einzelfall und auf der Grundlage einer detaillierten
Beschreibung des Geschafts gemacht werden.

MARKET MAKER

Bei Optionsscheinen ist die Gegenseite der Emittent. Der Preis
des Optionsscheins wird nicht direkt Uber Angebot und Nachfra-
ge bestimmt, sondern meist von einem sogenannten Market Maker
festgelegt. Diese Market Maker haben den Borsenorganisatoren
mitgeteilt, dass sie sich um diese Optionsscheine kimmern und be-
stimmte Pflichten im Hinblick auf diese Papiere einhalten werden.
Haufig haben Optionsscheine nur einen einzigen Market Maker und
dieser ist auch der einzige Interessent fur den Fall, dass der Anle-
ger den von ihm erworbenen Schein veraufB3ern will. Diese Market
Maker treten moglicherweise auch als Eigenhandler auf, das heif}t
sie kaufen und verkaufen moglicherweise auch auf eigene Rech-
nung.

Die Kurse werden von diesen Market Makers festgesetzt und unter-
liegen daher nicht den Regeln von Angebot und Nachfrage.

In diesem Zusammenhang ist auch zu bertcksichtigen, dass die
Marktenge und die Alleinstellung der Market Maker die erhebliche
Gefahr von Preismanipulationen und nicht fairer Preisbildung bein-
haltet. Der Kurs eines Optionsscheins ist meist indiziert (aufgrund
eines theoretischen Modells ermittelt) und wird dann erst endgliltig
vom Market Maker festgelegt.

RISIKEN AUS OPTIONSGESCHAFTEN

Optionsgeschafte sind aufgrund ihrer Ausgestaltung mit ganz er-
heblichen Verlustrisiken verbunden, die sich jeder Anleger vor Au-
gen fihren muss.

AUSWIRKUNGEN VON KOSTEN

Bei allen Optionsgeschaften konnen Mindestprovisionen, prozentu-
ale Provisionen oder feste Provisionen pro Transaktion (Kauf und
Verkauf) zu Kostenbelastungen fihren, die im Extremfall sogar den
Wert der Optionen um ein Vielfaches Uberschreiten konnen. Bei
Optionsaustbung entstehen haufig weitere Kosten. Diese Kosten
konnen insgesamt eine im Vergleich zum Preis der Optionen nicht
unbedeutende GroBenordnung erreichen.
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Jegliche Kosten verandern und verschlechtern die Gewinnerwar-
tungen desjenigen, der die Option erwirbt, weil ein hoherer Kur-
sausschlag als der vom Markt fur realistisch gehaltene erforderlich
ist, um in die Gewinnzone zu kommen.

Wie den Ausfihrungen zur Wirkungsweise und den Risiken von
Ter- mingeschaften entnommen werden kann, handelt es sich bei
Optionsgeschaften um eine Wette Uber den zuklnftigen Kursver-
lauf. Der Optionskdufer muss fir den Abschluss dieser Wette die
so genannte Optionspramie bezahlen. Ob der Optionsinhaber einen
Gewinn erzielt, hangt davon ab, ob durch die Optionsausibung oder
Glattstellung der Option ein Differenzbetrag erlost werden kann, der
sich zwischen dem Basispreis und den durch Glattstellung oder Op-
tionsausuibung erlosten Differenzbetrag ergibt. Ob dabei ein Gewinn
erzielt wird, hangt davon ab, ob der Differenzbetrag hoher ist als die
bezahlte Pramie. Diese muss erst wieder verdient werden, bevor
der Optionskaufer Gberhaupt in die Gewinnzone kommt. So lange
der Differenzbetrag niedriger als die gezahlte Pramie ist, befindet
sich der Optionsinhaber in der so genannten Teilverlust- oder Opti-
onszone. Steigt der Basispreis liberhaupt nicht oder fallt er wahrend
der Optionszeit, verliert der Optionskaufer seine gesamte Pramie.

Es ist zu berlcksichtigen, dass die Hohe der Pramie den vom Markt
noch als realistisch angesehenen, wenn auch bereits spekulativen
Kurserwartungen des Borsenfachhandels entspricht.

Die Optionspramie pendelt sich in der Annaherung von Gebot und
Gegengebot ein und kennzeichnet damit den Rahmen eines Risi-
kobereichs, der vom Markt als vertretbar angesehen wird.

Samtliche hinzutretenden Kosten, Entgelte und etwaige Aufschlage
auf die Optionspramie verschlechtern das Verhaltnis von Chance
und Risiko. Denn auch diese Kosten mussen zunachst verdient wer-
den, bevor der Optionsinhaber Gberhaupt in die Gewinnzone kommt.

Je nach Hohe der zusatzlich zur Optionspramie anfallenden Kosten
verandert sich das Verhaltnis von Chance zu Risiko durch die Hohe
der Gebuhren so stark, dass realistischerweise nicht mehr mit Ge-
winnen gerechnet werden kann. Aufschlage auf die Borsenoptions-
pramie fuhren zudem dazu, dass mit jedem Geschaft die Chance,
insgesamt einen Gewinn zu erzielen, abnimmt und gegebenenfalls
sogar jegliche Gewinnchance vernichtet wird.

Lediglich Aufschlage und Kosten, die weniger als 10 % der Options-
pramie betragen, haben keinen derart nachhaltigen Einfluss auf das
Verhaltnis von Chance und Risiko.

PREISANDERUNGSRISIKO

Der Preis einer Option ist Schwankungen unterworfen, die von ver-
schiedenen Faktoren abhangen (vgl. oben). Dies kann bis zur Wert-
losigkeit der Option fihren. Wegen der begrenzten Laufzeit von Op-
tionen konnen Sie nicht darauf vertrauen, dass sich der Preis der
Option rechtzeitig wieder erholen wird.

HEBELWIRKUNG

Kursveranderungen beim Basiswert wirken sich hinsichtlich des
Kurses der Option stets Giberproportional zur Kursveranderung des
Basiswertes aus. Man spricht von der sogenannten Hebelwirkung,
bzw. dem Leverage Effekt. Zu Wertminderungen bei Call-Optionen
kommt es regelmaBig bei Kursverlusten des Basiswertes, im Fall
von Put-Optionen regelmafig bei Kursgewinnen des Basiswertes.



Umgekehrt muss nicht jeder positive Kursverlauf des Basiswertes
auch eine positive Folge flir den Wert der Option haben. Der Kurs
der Option kann sogar fallen, wenn der Kursverlauf des Basiswer-
tes zum Beispiel durch eine sich negativ auswirkende fallende Vo-
latilitat oder dem unmittelbar bevorstehenden Verfalltag Uberkom-
pensiert wird.

Die Hebelwirkung bietet neben erheblichen Chancen vor allem
auch erhebliche Risiken fur den Anleger. Der Hebel wirkt sich in
beide Richtungen, also nicht nur zu Gunsten des Inhabers sondern
gegebenenfalls auch zu Ungunsten des Inhabers aus. Je grof3er der
Hebel ist umso riskanter sind die jeweiligen Geschafte. Je kirzer
die Restlaufzeit einer Option, umso groBer ist in der Regel die He-
belwirkung.

RISIKO DES VERFALLS, DER WERTMINDERUNG UND DES TOTAL-
VERLUSTES

Nach den obigen Ausflihrungen ergibt sich bereits, dass Optionen
verfallen und damit wertlos werden oder an Wert verlieren konnen.
Je kiirzer die Restlaufzeit umso grofer ist das Risiko eines Wert-
oder sogar Totalverlustes. Wertminderungen treten ein, wenn die
erwarteten Kursentwicklungen wahrend der Laufzeiten sich nicht
bewahrheiten. Wegen der begrenzten Laufzeiten von Optionen kann
auch nicht darauf vertraut werden, dass sich der Kurs oder Preis
einer Option rechtzeitig vor Laufzeitende wieder erholen wird

UNBESCHRANKTE VERLUSTRISIKEN

Das Eingehen von Optionspositionen kann auf Grund ungunstiger
Marktentwicklungen, Bedingungseintritte oder Zeitablauf zu einem
Totalverlust des eingesetzten Betrages fuhren. Je nach eingenom-
mener Position bestehen sogar unbegrenzte Verlustrisiken. Die
Risiken sind auch nicht auf bestellte Sicherheiten beschrankt, son-
dern konnen diese Ubersteigen.

EINGESCHRANKTE ODER FEHLENDE MOGLICHKEITEN DER VER-
LUSTBEGRENZUNG

Geschafte, mit denen Risiken aus Optionen ausgeschlossen oder
eingeschrankt werden sollen, konnen moglicherweise nicht oder
nur zu einem Verlust bringenden Preis getatigt werden.

EMITTENTENRISIKO

Im Falle von Optionsscheinen tragen Sie das Emittentenrisiko, d. h.
das Risiko der Insolvenz des Emittenten des Optionsscheins.

RISIKOERHOHUNG DURCH KREDITE

Das Verlustrisiko erhoht sich, wenn zur Erfullung von Verpflichtun-
gen aus Termingeschaften Kredit in Anspruch genommen wird.

RISIKOERHOHUNG DURCH FREMDWAHRUNGSGESCHAFTE

Des Weiteren erhoht sich das Verlustrisiko, wenn die Verpflichtung
aus dem Finanztermingeschaft oder die hieraus zu beanspruchen-
de Gegenleistung auf auslandische Wahrung oder Rechnungsein-
heiten lautet. Grund hierfur ist das Wechselkursrisiko.

KEINE VERBESSERUNG DER RISIKOSTRUKTUR DURCH VERBRIE-
FUNG

Die Verbriefung der hier dargestellten Rechte und Pflichten durch

ein Wertpapier, insbesondere durch Optionsscheine andert nichts
an den hier dargestellten Rechten und Pflichten.
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Da Termingeschafte unterschiedlich ausgestattet sein konnen,
konnen je nach Art des jeweiligen Geschafts weitere Risiken beste-
hen. Entsprechende Positionen sollten nur eingegangen werden,
wenn der Anleger die Funktionsweise und Risiken des Geschafts
voll iberschaut und versteht.

LEERVERKAUF VON OPTIONEN

Beim Leerverkauf von Optionen verkauft der Anleger Kontrakte, die
er nicht im Bestand hat.

Hierbei handelt es sich um eine aufBerst risikolastige Handlungs-
weise, bei der das Verhaltnis von Chance zu Risiko fur den Leerver-
kaufer unginstig ausgestaltet ist. Werden Optionen leer verkauft,
erhalt der Verkaufer vom Kaufer zunachst die Optionspramie.

Diese vereinnahmte Optionspramie stellt fir den Verkaufer das
maximale Gewinnpotential dar, wahrend er gleichzeitig einem un-
beschrankten Verlustrisiko unterliegt. Der Leerverkauf der Option
bedeutet, dass der Verkaufer selbst nicht tber die Option verfugt. Er
muss auch nicht notwendigerweise Uber den Basiswert verflgen.

Im Zusammenhang mit leer verkauften Optionen ist zu bertcksich-
tigen, dass bei der leer verkauften Call-Option das Gewinnpotential
auf die Vereinnahmung der Optionspramie beschrankt, die Verlus-
trisiken aber unlimitiert sind. Beim Leerverkauf von Put-Optionen
ist das Gewinnpotential ebenfalls auf die Vereinnahmung der Op-
tionspramie beschrankt, bei fallenden Kursen ist das Verlustrisiko
ebenfalls unbeschrankt (allerdings kann der Wert des Optionsge-
genstandes nicht unter null fallen).

Einern begrenzten Gewinnpotential steht also bei derartigen Ge-
schaften ein unlimitiertes Verlustrisiko gegenuber. Ein solches un-
gunstiges Chancen-Risiko-Verhaltnis erfordert daher ein sorgfalti-
ges und effizientes Risikomanagement.

SICHERHEITSLEISTUNGEN (MARGIN)

Bei Termingeschaften, die einem unbegrenzten Verlustrisiko unter-
liegen, also insbesondere auch leer verkauften Optionen, sind zur
Abdeckung maoglicher Kursverluste diese mit Sicherheitsleistungen
zu unterlegen.

An den jeweiligen Borsen gelten die dortigen Regularien, die im Ein-
zelfall zu beachten sind.

Fur an der EUREX gehandelte Optionen ist zwischen dem soge-
nannten

.Premium Margin” und dem sogenannten ,Additional Margin” zu
unterscheiden. (Ist Eurex-Regelung, aber nicht generell an allen
Borsen.)

PREMIUM MARGIN

Im Fall leer verkaufter Optionen wird das .Premium Margin” taglich
errechnet. Dazu zieht die Borse taglich den offiziellen Schlusskurs
der Option heran und errechnet daraus fur jede einzelne Option den
Pramienwert. Dieser Pramienwert stellt bei leer verkauften Optio-
nen gleichzeitig den Ruckkaufswert oder Liquidationswert dar, also
den Wert, den der Leerverkaufer bezahlen musste, wenn er die Op-
tion zum offiziellen Borsenschlusskurs zurickkaufen wirde. Dieses
Margin wird als ,Premium Margin” bezeichnet und dem Margin Kon-
to real belastet, da in dieser Hohe eine offene Rickkaufverpflich-
tung besteht.



DIES LAUFT WIE FOLGT AB

Die beim Leerverkauf erloste Optionspramie wird dem Margin-
konto gutgeschrieben. Gleichzeitig wird mit Eroffnung der Position
der Rickkaufswert der Option per Borsenschluss als ,Premium
Margin” belastet, so dass sich aus der Differenz zwischen erloster
Pramie und Rickkaufswert der offene Gewinn oder Verlust in die-
ser Position ergibt. Am darauf folgenden Borsentag wird der neue
Rickkaufswert als neue ,Premium Margin” belastet und daflr die
.Premium Margin” des Vortags wieder gutgeschrieben, so dass sich
aus der Differenz zwischen alter und neuer ,Premium Margin” der
Gewinn oder Verlust in der Optionsposition gegentiber dem Vortrag
ergibt. Damit entsprechen die taglichen Veranderungen den taglich
eintretenden Gewinnen oder Verlusten in den offenen Optionsposi-
tionen.

ADDITIONAL MARGIN

Neben dem ,Premium Margin” wird auch ein ,Additional Margin”
verlangt werden. Zur Berechnung dieses ,Additional Margin” wird
von der jeweiligen Borse ein Marginparameter fir die grotmog-
lichen Kursveranderungen des Optionsgegenstandes, also des
Basiswertes, festgelegt. Die Hohe dieses Marginparameters stutzt
sich auf Erfahrungswerte der Vergangenheit. Auf Grundlage dieses
Modells schatzt die Borse ab, wie sich der Basiswert am nachsten
Tag erfahrungsgemaf im Extremfall zu Lasten des Leerverkaufers
verandern konnte.

Mit Hilfe optionstheoretischer Modelle errechnet die Borse sodann,
wie sich voraussichtlich der Preis der jeweiligen Option im Bezug
auf den jeweiligen Basiswert verandern wirde, wenn der erwar-
tete Extremfall eintrate. Dieser mogliche Verlust stellt dann das
sogenannte ,Additional Margin” dar, das potentielle Kursverluste
des nachsten Tages abdecken soll. In Hohe dieses ,Additional Mar-
gins” muss mindestens die Kontodeckung vorhanden sein, um eine
Leerverkaufsposition in Optionen tberhaupt bis zum nachsten Tag
halten zu konnen.

Hervorzuheben ist, dass Verluste nicht auf dieses ,Additional Mar-
gin” oder das Gesamtmargin beschrankt sind, sondern diese stets
ubertreffen konnen.

Bei leer verkauften Optionen setzt sich das Gesamtmargin aus der
Summe des ..Premium Margins” und des ,Additional Margins” zu-
sammen.

Dies gilt fur die EUREX. An anderen Borsen gelten die dortigen Re-
gularien, die im Einzelfall zu beachten sind. Mit diesen sollten sich
Anleger vertraut machen, bevor sie in dem entsprechenden Markt
bzw. an der jeweiligen Borse handeln.

FINANZ- UND WARENTERMINGESCHAFTE

Bei Finanz- oder Warentermingeschaften handelt es sich um Ver-
trage, mit denen die eine Seite eine Liefer- und die Andere eine
Abnahmeverpflichtung eingeht, die zu einem spater vereinbarten
Termin erfullt werden sollen. Bereits bei Abschluss des Termins
werden aber Lieferung, Abnahme, Menge und Zahlung der zu lie-
fernden Waren vereinbart. Werden diese Geschafte standardisiert
und Uber die Borse abgewickelt erfolgt die Abwicklung standardi-
siert. Als Oberbegriff fir Finanz- und Warentermingeschafte wird
der Begriff Futures verwendet. Derartigen Termingeschaften liegt
haufig ein reiner Spekulationszweck zu Grunde. Meist haben die
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vertragsschlieBenden Parteien kein wirtschaftliches Interesse an
An- oder Verkauf der Ware.

SICHERHEITSLEISTUNG (MARGIN)

Im Zusammenhang mit dem Handel von Futures wird Ublicherwei-
se bei Abschluss des Geschafts eine Sicherheitsleistung, die soge-
nannte Marginzahlung verlangt.

Der Broker verbucht die Marginzahlung als Anfangsguthaben auf
dem Kundenkonto. Uber dieses Konto werden samtliche Terminge-
schafte flir den Kunden gebucht. Gewinne, Verluste und Geblhren
aus den einzelnen Geschaften werden hier saldiert. Der Anleger ist
verpflich tet, auf seinem Konto stets die Deckung flur das erforder-
liche Margin vorzuhalten. Entwickeln sich eingegangene Verpflich-
tungen aus Terminkontrakten zu Ungunsten des Anlegers, werden
diese Verluste dem Marginkonto als Verlust belastet. Sinkt dadurch
das Marginkonto unter das vorzuhaltende Margin, so wird der An-
leger aufgefordert, Geld nachzuzahlen. Diese Aufforderung wird
als Margin-Call bezeichnet. Die Frist fiir den Nachschuss kann nur
wenige Stunden betragen. Kommt der Anleger dieser Aufforderung
nicht nach, kann die zwangsweise VeraufB3erung von Depotwerten
erfolgen. Der Broker kann auch durch Gegengeschafte bereits abge-
schlossene Kontrakte glattstellen. Mindestmargins werden von der
jeweiligen Borse festgelegt und konnen taglich verandert werden,
abhangig von der Volatilitat des Futures. Der abwickelnde Broker
kann Uber dieses Mindestmargin hinaus gehende Marginzahlungen
verlangen.

Die Einzelheiten zu den zu bestellenden Sicherheiten und gegebe-
nenfalls bestehenden Nachschussverpflichtungen ergeben sich aus
den Bedingungen des Brokers.

RISIKOHINWEISE

Beim Abschluss von Warentermingeschaften treten durch physi-
sche Lieferungs- oder Abnahmeverpflichtungen spezielle Risiken
auf.

Bitte bedenken Sie, dass, wer als Verkaufer per Termin auftritt, die
Abnahme der Ware ab dem first notice day, der sich aus den Kon-
traktbestimmungen ergibt, verlangen kann. Die Lieferung an den
jeweiligen, durch die Borse festgelegten Lieferort erfolgt zu der in
den zu Grunde liegenden Bedingungen festgelegten Menge und der
vorgeschriebenen Qualitatsspanne nach vorheriger Ankindigung.
Der Verkaufer kann in diesem Zusammenhang den genauen Lie-
ferzeitpunkt frei wahlen, muss jedoch innerhalb des Liefermonats
liefern und diese Lieferung einen Werktag vorher mit schriftlicher
Andienung ankindigen.

Ohne rechtzeitiges Gegengeschaft (Glattstellung) besteht wahrend
des letzten Handelsmonats ab dem first notice day Ihr Risiko als
Kaufer darin, sich plotzlich einer Abnahmeverpflichtung ausgesetzt
zu sehen. Als Verkaufer konnen Sie sich beim Auslaufen des Kon-
trakts ohne rechtzeitiges Gegengeschaft mit der Verpflichtung zur
Lieferung konfrontiert sehen.

Soweit Sie eine Lieferverpflichtung eingegangen sind und die-
se nicht rechtzeitig durch ein Gegengeschaft glattgestellt haben,
miussen Sie die entsprechende Ware in der vereinbarten Menge und
Qualitat kaufen, lagern und liefern. Auch die dadurch anfallenden
Zusatzkosten mussen lhrerseits Ubernommen werden. Auch dieses
Kostenrisiko ist im Vorhinein nicht bestimmbar und kann etwaige



Sicherheiten weit Ubersteigen. Auch hier konnen die Verpflichtun-
gen |hr gesamtes personliches Vermogen Ubersteigen.

GEDECKTE UND UNGEDECKTE LIEFERVERPFLICHTUNG

Wer eine Lieferverpflichtung aus einem Future eingeht und sich
nicht bei Abschluss des Kontraktes mit dem entsprechenden Ver-
tragsgegenstand eindeckt, geht ein groferes Risiko ein als derjeni-
ge, der Uber die entsprechende Ware verflgt. Hat sich der Lieferver-
pflichtete bereits vorab mit der Ware eingedeckt, ist sein Risiko auf
den damit verbundenen Aufwand und die Lieferkosten beschrankt.

SONDERFALL: FUTURES MIT DIFFERENZAUSGLEICH

Da Gegenstand von Futures nicht nur physisch tatsachlich liefer-
bare Basiswerte sein konnen, sondern auch nicht physische Ge-
genstande als Basiswert dienen konnen, findet in derartigen Fallen
lediglich ein Barausgleich statt. Dies ist insbesondere der Fall, bei
Finanzterminkontrakten auf einen Index oder einen Aktienkorb,
also eine reine ZahlengroBe, die nach zuvor festgelegten bestimm-
ten Kriterien errechnet wird und deren Veranderungen die Kursbe-
wegungen der zu Grunde liegenden Wertpapiere widerspiegeln.

Im Ubrigen gelten alle weiteren Hinweise und Ausfiihrungen fiir
diese Kontraktarten entsprechend.

OPTIONEN AUF FUTURES

Auch auf Futures konnen Optionen gehandelt werden. In diesem
Fall handelt es sich um ein Optionsgeschaft, das den unter A. be-
schriebenen Risiken und Funktionsweisen unterliegt.

TERMINGESCHAFTE MIT WAHRUNGSRISIKO

Wenn Sie Termingeschafte eingehen, bei denen Ihre Verpflichtung
oder die von lhnen zu beanspruchende Gegenleistung auf auslan-
dische Wahrung oder eine Rechnungseinheit lautet oder sich der
Wert des Vertragsgegenstandes hiernach bestimmt, sind Sie ne-
ben den Risiken aus dem Geschaft, auch einem Wechselkursrisiko
ausgesetzt. Auch Entwicklungen am Devisenmarkt konnen durch
Wechselkursschwankungen den Wert lhrer Optionen verringern,
den Vertragsgegenstand, den Sie zur Erfullung lhrer Verpflichtung
aus dem Termingeschaft liefern missen, verteuern oder den Wert
oder den Verkaufserlos, vermindern.

RISIKEN VON EXCHANGE TRADED FUNDS (ETFs)

Exchange Traded Funds (ETFs) sind borsengehandelte Investment-
fonds, die die Wertentwicklung eines Index nachbilden. In der Regel
handelt es sich bei ETFs um passiv verwaltete Indexfonds. Passive
Anlagestrategien sind im Gegensatz zu aktiven Anlagestrategien
darauf ausgerichtet, einen Vergleichsindex nicht zu Ubertreffen,
sondern diesen bei moglichst geringen Kosten nachzubilden.

Ebenso wie normale Investmentfonds-Anteile verbriefen Anteile an
einem ETF einen anteiligen Besitz an einem Sondervermaogen, das
getrennt vom Vermogen der emittierenden Investmentgesellschaft
gefuhrt wird.

Die Kapitalanlage in ETFs ist neben den allgemeinen Risiken der
Anlage in Wertpapieren mit weiteren spezifischen Risiken verbun-
den, die nachfolgend dargestellt werden.

Kursrisiko
Die ETFs einen zugrundeliegenden Index passiv nachbilden
und nicht aktiv verwaltet werden, tragen sie generell die Ba-
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sisrisiken der zugrundeliegenden Indizes. ETFs schwanken
somit direkt proportional mit ihrem Basiswert. Das Risiko-Ren-
dite-Profil von ETFs und ihrer zugrundeliegenden Indizes sind
daher sehr ahnlich. Fallt der DAX z. B.um 10 %, so wird der
Kurs eines den DAX abbildenden ETFs ebenfalls um rund 10 %
fallen.

Risikokonzentration

Das Anlagerisiko steigt mit einer zunehmenden Spezialisierung
eines ETF etwa auf eine gewisse Region, Branche oder Wah-
rung. Dieses erhohte Risiko kann jedoch auch erhohte Ertrag-
schancen mit sich bringen.

Wechselkursrisiko

ETFs enthalten Wechselkursrisiken, wenn deren zugrundelie-
gender Index nicht in der Wahrung des ETFs notiert. Kommt
es zu einer Abschwachung der Indexwahrung gegentber der
Wahrung des ETFs, wird die Wertentwicklung des ETFs negativ
beeinflusst.

Replikationsrisiko

ETFs unterliegen zudem einem Replikationsrisiko, d.h. es kann
zu Abweichungen zwischen dem Wert des Index und des ETFs
kommen (,Tracking-Error”). Dieser Tracking-Error kann tber
den durch die ETF-Geblhren bedingten Unterschied in der
Wertentwicklung hinausgehen. Eine solche Abweichung kann z.
B. durch Barbestande, Neugewichtungen, KapitalmaBnahmen,
Dividendenzahlungen oder die steuerliche Behandlung von
Dividenden verursacht werden.

Kontrahentenrisiko

Daruber hinaus existiert bei synthetisch replizierenden ETFs
ein Kontrahentenrisiko. Sollte ein Swap kontrahent seinen Zah-
lungsverpflichtungen nicht nachkommen, kann es zu Verlusten
fur den Anleger kommen.

Risiko der Ubertragung oder Kiindigung des Sondervermdgens
Unter gewissen Voraussetzungen ist sowohl die Ubertragung
des Sondervermogens auf ein anderes Sondervermaogen als
auch die Kundigung der Verwaltung durch die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft maglich. Im Falle der Ubertragung kann die
fortgesetzte Verwaltung zu schlechteren Konditionen statt fin-
den. Im Falle der Kindigung besteht das Risiko (zukiinftiger)
entgangener Gewinne.

AuBerborslicher Handel

Wenn ETFs und deren zugrundeliegende Komponenten an
unterschiedlichen Borsen mit abweichenden Handelszeiten
gehandelt werden, besteht das Risiko, dass Geschafte in diesen
ETFs auBerhalb der Handelszeiten der jeweiligen Komponen-
ten durchgefuhrt werden. Dies kann zu einer Abweichung in
derWertentwicklung gegentber dem zugrundeliegenden Index
fuhren.

Wertpapierleihe

Ein Investmentfonds kann zur Renditeoptimierung Wertpapier-
leihegeschafte eingehen. Kann ein Entleiherseiner Verpflich-
tung zur Rickgabe nicht nachkommen und hat die gestellte
Sicherheit an Wert verloren, so drohen dem Investmentfonds
Verluste.

RISIKEN VON EXCHANGE TRADED COMMODITIES (ETCs)

Exchange Traded Commodities (ETCs) sind Wertpapiere, die Anle-
gern eine Investition in die Anlageklasse Rohstoffe erlauben. ETCs
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werden wie ETFs an der Borse gehandelt. Im Gegensatz zu einem
ETF ist das investierte Kapital in einen ETC kein Sondervermaogen,
das im Falle einer Insolvenz des Emittenten geschutzt ist. Bei ei-
nem ETC handelt es sich namlich um eine Schuldverschreibung des
ETC-Emittenten. Im Vergleich zu einem physisch replizierenden ETF
hat der Anleger beim ETC somit ein Emittentenrisiko. Zur Minimie-
rung dieses Risikos setzen Emittenten auf unterschiedliche Metho-
den der Besicherung.

Die Kapitalanlage in ETCs ist neben den allgemeinen Risiken der
Anlage in Wertpapieren mit weiteren spezifischen Risiken verbun-
den, die nachfolgend dargestellt werden.

Kursrisiko

Generell sind Anlagen in Rohstoffen den gleichen Preisrisiken
ausgesetzt, wie direkte Investitionen in Rohstoffe. Besondere
Ereignisse wie beispielsweise Naturkatastrophen, politische
Konflikte, staatliche Regulierung oder Wetterschwankungen
konnen die Verflgbarkeit von Rohstoffen beeinflussen und
dadurch zu einer drastischen Preisanderung des Basiswertes
und unter Umstanden auch des Derivats fihren. Dies kann
auch zu einer Einschrankung der Liquiditat fihren und fallende
Kurse nach sich ziehen. Als Produktionsfaktor fur die Industrie
ist die Nachfrage nach bestimmten Rohstoffen wie Metallen
und Energietragern zudem mafgeblich von der allgemeinen
wirtschaftlichen Entwicklung abhangig.

Kontrahentenrisiko

Durch den Handel Uber Derivate besteht ein Risiko im Hinblick
auf die Ausgestaltung des Derivatevertrags. Ist der Vertrags-
partner nichtin der Lage oder unwillig, seiner Verpflichtung
aus dem Derivatevertrag nachzukommen, kann es sein, dass
der Derivatevertrag ganzlich oder teilweise nicht erfullt wird.

RISIKEN VON EXCHANGE TRADED NOTES (ETNs)

Exchange Traded Notes (ETNs) sind wie ETCs bérsengehandelte
unverzinsliche Inhaberschuldverschreibungen, die die Wertentwick-
lung eines zugrundeliegenden Index oder Basiswerts nachbilden. Die
Emission von ETNs erfolgt in der Regel Uber Banken. Im Gegensatz
zu ETFs sind ETNs in der Regel unbesichert. Auch wenn die Wertent-
wicklung von ETNs von einem zugrundeliegenden Index oder Basis-
wert abhangig ist, sind ETNs ahnlich strukturiert wie unbesicherte,
borsennotierte Anleihen.

Die Kapitalanlage in ETNs ist neben den allgemeinen Risiken der An-
lage in Wertpapieren mit weiteren spezifischen Risiken verbunden:

Kreditrisiko

Wenn sich die Kreditwirdigkeit des Emittenten andert, kann
dies den Wert des ETN negativ beeinflussen — ungeachtet der
Wertentwicklung des zugrundeliegenden Index oder Basis-
werts. In extremen Fallen kann ein Zahlungsausfall des Emit-
tenten dazu flihren, dass der Anleger als unbesicherter Glaubi-
ger Ansprlche gegen den Emittenten geltend machen muss.

PENNY STOCK TRADING RISK DISCLOSURE

Bitte nehmen Sie zur Kenntnis, dass diese Ubersetzung lediglich
Ihrem besseren Verstandnis dient. Im Fall eines Widerspruchs zwi-
schen dem englischen Text und der deutschen Ubersetzung gilt die
englische Fassung fur die Vertragsbeziehung zwischen Ihnen und
Interactive Brokers.

This disclosure contains the additional important information re-
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garding the characteristics and risks associated with trading small-
cap stocks. This disclosure contains additional important informa-
tion regarding the characteristics and risks associated with trading
small-cap (penny) stocks.

What Is A ,Penny” Stock?

Generally, penny stocks are low-priced shares of small
companies that are not traded on an exchange or quoted
on NASDAQ. Penny stocks generally are traded over-the-
counter, such as on the OTC Bulletin Board or Pink Sheets,
and are historically more volatile and less liquid than other
equities. For these and other reasons, penny stocks are
considered speculative investments and customers who
trade in pennystocks should be prepared for the possibility
that they may lose their entire investment, or an amount in
excess of their investment if they purchased penny stocks
on margin. Before investing in a penny stock, you should
thoroughly review the company issuing the penny stock. In
addition, you should be aware of certain specific risks asso-
ciated with trading in penny stocks.

Risks Associated With Penny Stocks

There are a number of risks of trading penny stocks, inclu-
ding the following: You Can Lose All or Much of Your Invest-
ment Trading Penny Stocks. All investments involve risk but
penny stocks are among the most risky and are generally
not appropriate for investors with low risk tolerance. Many
penny stock companies are new and do not have a proven
track record. Some penny stock companies have no assets,
operations or revenues. Others have products and services
that are still in development or have yet to be tested in the
market. Penny stock companies therefore have a greater risk
of failure and those who invest in penny stocks have a grea-
ter risk that they may lose some or all of their investment.

Lack of Publicly Available Information

Most large, publicly-traded companies file periodic reports
with the SEC that provide information relating to the compa-
ny's assets, liabilities and performance over time. In addition,
these companies provide their financial information and
operational results online. In contrast, information about
penny stock companies can be extremely difficult to find,
making them more likely to be the subject of an investment
fraud scheme and making it less likely that quoted prices in
the market will be based on full and complete information
about the company.

No Minimum Listing Standards

Companies that offer shares of their stock on exchanges
can be subject to stringent listing standards that require
the company to have a minimum amount of net assets and
shareholders. Most penny stock companies do not list their
shares on exchanges and are not subject to these minimum
standards.

Risk of Lower Liquidity

Liguidity refers to the ability of market participants to buy
and sell securities. Generally, the more demand there is

for a particular security, the greater the liquidity for that
security. Greater liquidity makes it easier for investors to
buy or sell securities so investors are more likely to receive
a competitive price for securities purchased or sold if the
security is more liquid. Penny stocks are often traded in-
frequently and have lower liquidity. You may therefore have
difficulty selling penny stocks once you own them. Moreo-
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ver, because it may be difficult to find quotations for certain
penny stocks, they may be difficult, or even impossible, to
accurately price.

Risk of Higher Volatility

Volatility refers to changes in price that securities undergo
when they are being traded. Generally, the higher the vola-
tility of a security, the greater its price swings. Due to their
lower liquidity, penny stocks are subject to greater volatility
and price swings. A customer order to purchase or sell a
penny stock may not execute or may execute at a substan-
tially different price than the prices quoted in the market at
the time the order was placed. In addition, the market price
of any penny stock shares you obtain can vary significantly
over time.

Penny Stocks Can Be Subject to Scams

Penny stocks are frequent vehicles for scams and/or
market manipulation due to their generally lower prices
an less stringent listing requirements. You should be wary
of advertisements, unsolicited e-mails, newsletters, blogs
or other promotional reports that emphasize the potential
for large profits in penny stocks generally or certain pen-
ny stocks. These promotional materials are often used to
manipulate or ,pump up” the price of penny stocks before
selling a large volume of shares. Customers are therefore
strongly encouraged to do their own due diligence with
respect to any penny stock company they invest in and to
not rely on any outside promotional reports or newsletters.
Further information concerning penny stocks and the risks
involved in trading them is available on the SEC's website
at http://www. sec.gov/investor/pubs/microcapstock.htm.

RISIKOHINWEISE FUR DEN HANDEL MIT PENNYSTOCKS

Diese Hinweise enthalten weitere wichtige Informationen Uber
die Besonderheiten und Risiken des Handels mit SmallCap-Aktien
(Pennystocks).

Was sind ,,Pennystocks”?

Normalerweise sind Pennystocks nicht an der Nasdaq oder
einer anderen Borse notierte Aktien kleinerer Unternehmen,

die einen niedrigen Kurs aufweisen. Pennystocks werden meist
auBerborslich (over the counter) gehandelt, etwa tber das OTC
Bulletin Board oder Pink Sheets, und wiesen in der Vergangen-
heit oft eine hohere Volatilitat sowie eine geringere Liquiditat auf
als andere Kapitalbeteiligungen. Aus diesen und anderen Grin-
den gelten Pennystocks als spekulative Anlagen. Kunden, die
Pennystocks handeln, muss bewusst sein, dass sie ihr gesamtes
Investment oder, falls sie Pennystocks auf Margin kaufen, sogar
einen ihr Investment Ubersteigenden Betrag verlieren konnen.
Bevor Sie in einen Pennystock investieren, sollten Sie das Un-
ternehmen, das die Aktie ausgibt, grindlich prifen. AuBerdem
sollten Sie sich gewisser spezifischer Risiken bewusst sein, die
mit dem Handel von Pennystocks einhergehen.

Mit Pennystocks einhergehende Risiken

Mit dem Pennystock-Handel gehen einige Risiken einher, dar-
unter die Folgenden: Sie konnen beim Handel mit Pennystocks
Ihr gesamtes oder einen GrofBteil Ihres Investments verlieren.
Mit jedem Investment gehen Risiken einher, Pennystocks ge-
horen jedoch zu den riskantesten Investments und sind flr
Anleger mit geringer Risikotoleranz generell nicht geeignet.
Viele Pennystock-Unternehmen sind neu und haben ihre Pro-
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fitabilitat noch nicht unter Beweis gestellt. Manche Pennys-
tock-Unternehmen verfligen uUber keinerlei Vermogenswerte,
keinerlei laufenden Betrieb und keinerlei Umsatze. Andere
haben Produkte und Dienstleistungen, die sich noch in der
Entwicklungsphase befinden oder erst noch am Markt getestet
werden mussen. Pennystock-Unternehmen unterliegen daher
einem erhohten Insolvenzrisiko, und wer in Pennystocks in-
vestiert, hat ein erhohtes Risiko, einen Teil oder sein gesamtes
Investment zu verlieren.

Mangelnde offentliche Verfiigbarkeit von Informationen

Die meisten grof3en, borsengehandelten Unternehmen reichen
regelmafig Geschaftsberichte bei der SEC ein, die Informa-
tionen Uber die Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und die
Entwicklung des Unternehmens enthalten. Zusatzlich stellen
diese Unternehmen ihre Finan- zinformationen und Betriebser-
gebnisse online. Dagegen kann es extrem schwierig sein, Infor-
mationen uber Pennystock-Unternehmen zu finden, was deren
Betrugsanfalligkeit erhoht und die Wahrscheinlichkeit vermin-
dert, dass die am Markt gehandelten Kurse auf vollstandigen
und umfassenden Informationen tber das Unternehmen beru-
hen.

Kein Borsenstandard

Unternehmen, die ihre Anteile Uber Borsen anbieten, konnen
strengen Borsenstandards unterliegen, die von dem Unterneh-
men ein Minimum an Nettovermogenswerten und Anteilseig-
nern verlangen. Die meisten Pennystock-Unternehmen bieten
ihre Aktien nicht Uber Borsen an und unterliegen diesen Min-
deststandards nicht.

Risiko geringer Liquiditat

Mit Liquiditat ist hier die Fahigkeit der Marktteilnehmer ge-
meint, Wertpapiere zu kaufen oder zu verkaufen. Je grofer die
Nachfrage nach einem bestimmten Wertpapier ist, desto gro-
Rer istim Allgemeinen dessen Liquiditat. Eine groBere Liqui-
ditat macht es fur Investoren leichter, Wertpapiere zu kaufen
oder zu verkaufen, daher ist die Wahrscheinlichkeit, beim Kauf
oder Verkauf von Wertpapieren einen marktgerechten Kurs zu
erzielen, grofer, wenn das Wertpapier liquider ist. Viele Pen-
nystocks werden unregelmafig gehandelt und sind weniger
liquide. Es konnte fir Sie daher schwierig sein, Pennystocks zu
verkaufen, wenn Sie sie einmal besitzen. Daruber hinaus kann
die Bewertung von Pennystocks schwierig oder sogar unmaog-
lich sein, weil es schwer sein konnte, iberhaupt Notierungen
zu bestimmten Pennystocks zu finden.

Erhdhtes Volatilitatsrisiko

Mit Volatilitat ist die Schwankungsbreite eines Wertpapiers
beim Handel gemeint. Je hoher die Volatilitat ist, desto grof3er
sind die Kursausschlage. Aufgrund von deren geringerer Li-
quiditat unterliegen Pennystocks einer groBeren Volatilitat und
groferen Kursschwankungen. Eine Kundenorder fur den Kauf
oder Verkauf eines Pennystocks kann maoglicherweise gar nicht
oder zu einem erheblich anderen Kurs ausgefihrt werden als
den zum Zeitpunkt der Orderaufgabe gehandelten Kursen. Der
Kurs jedes Ihrer Pennystocks kann im Laufe der Zeit erheblich
variieren.

Pennystocks kdnnen betrugsanfallig sein

Pennystocks sind aufgrund ihrer niedrigen Kurse und weniger
strengen Listing-Anforderungen regelmafig Gegenstand von
Betrug und/oder Marktmanipulation. Sie sollten Anzeigen, uner-
wunschten E-Mails, Newslettern, Blogs oder anderen Berichten
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zu Werbezwecken, die das Potenzial grof3er Gewinne bei Pennys-
tocks im Allgemeinen oder bei bestimmten Pennystocks hervor-
heben, mit Skepsis begegnen. Diese Werbematerialien werden
oft dazu verwendet, den Kurs eines Pennystocks zu manipulieren
oder ,aufzupumpen”, bevor eine grof3e Anzahl an Aktien verkauft
wird. Allen Kunden wird daher dringend angeraten, jedes Pennys-
tock-Unternehmen, in das sie investieren wollen, selbst sorgfaltig
zu prifen und sich nicht auf externe Berichte zu Werbezwecken
oder Newsletter zu verlassen.

Weitere Informationen zu Pennystocks und den mit deren Handel
verbundenen Risiken stehen auf der Webseite der SEC unter

http://www.sec.gov/investor/pubs/microcapstock.htm

zur Verfugung.

Sie haben sich dafiir entschieden, ein Depot liber CapTrader
bei IB zu den vorgenannten Bedingungen zu eroffnen. Inves-
titionen in die liber CapTrader angebotenen Finanzproduk-
te sind mit Risiken verbunden und konnen zum Verlust des
eingesetzten Kapitals und darliber hinaus fihren. Bitte lesen
Sie sich die fiir den Handel der tber CapTrader angebotenen
Finanzprodukte geltenden Risikohinweise sorgfaltig durch.
Wenn Sie sich fiir eine Depoteroffnung tber CapTrader ent-
scheiden, versichern Sie, dass Sie die Risikohinweise erhal-
ten sowie voll und ganz verstanden haben.

Im Antrag von IB selbst versichern Sie, dass Sie die dortigen
Risikohinweise erhalten sowie voll und ganz verstanden ha-
ben. Sollten Sie diese Risikohinweise und die darin verlinkten
weiteren Risikohinweise — etwa aufgrund von sprachlichen
Verstandnisproblemen - nicht voll und ganz verstanden ha-
ben, sollten Sie von einer Depoteroffnung lber CapTrader
Abstand nehmen.

Ort/Datum:

Unterschrift 1. Kontoinhaber

Ort/Datum:

Unterschrift 2. Kontoinhaber
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3.1 IB/CAPTRADER MARGIN-VEREINBARUNG

Wir stellen Ihnen dieses Dokument zur Verfigung, um Sie Uber all-
gemeine Fakten bezlglich des Handelns von Securities und Futu-
res-Kontrakten auf Margin sowie mogliche Risiken, die beim Han-
delnin einem Margin-Depot auftreten konnen, in Kenntnis zu setzen.
Margin-Handel beinhaltet unter anderem, dass Sie eine Transaktion
ausfuhren, bei der Aktien teilweise mittels eines Margin-Darlehens
gekauft werden, das Interactive Brokers (,IB") zur Verfligung stellt.
Dabei gelten Aktien als Pfand. Margin-Handel beinhaltet auf3erdem,
dass Sie u.a. Aktien, Optionen, Futures, Forex und CFDs handeln, flr
die eine Anfangs-Margin (Initial Margin) erforderlich ist, so dass Sie
spater Ihren Verpflichtungen nachkommen konnen. Eine Wertande-
rung bei lhren Positionen kann Anlass fur zusatzliche Margin-An-
forderungen sein.

Bevor Sie beginnen, Aktien, Futures oder andere Produkte auf Margin
zu handeln, sollten Sie die IB/CapTrader Margin-Vereinbarung genau
lesen und IB/CapTrader bezlglich jeglicher Fragen oder Bedenken,
die Sie bezuglich Ihres Margin-Depots haben, kontaktieren.

Wenn Sie Securities erwerben, bezahlen Sie diese Securities ent-
weder vollstandig selbst oder Sie leihen sich einen Teil des Kauf-
preises von IB. Sobald Sie Geldmittel von IB leihen, nutzen Sie ein
Margin-Depot. Die erworbenen Securities stellen dabei die Sicher-
heiten fur den Ihnen gewahrten Kredit dar. Falls der Wert der Secu-
rities oder Futures-Kontrakte in lhrem Depot sinkt, sinkt gleichzeitig
der Wert der Sicherheiten fur Ihren Kredit. In diesem Fall kann IB
MaBnahmen ergreifen wie das Glattstellen von Securities-Posi-
tionen oder anderen Positionen in Ihrem Depot/lhren Depots ein-
schlieBlich aller Unterkonten oder einen Margin-Call auslosen, um
das erforderliche Eigenkapital im Depot aufrechtzuerhalten.

Sie sollten verstehen, dass gemafR der IB/CapTrader Margin-Verein-
barung prinzipiell keine Margin-Calls von IB/CapTrader ausgegeben
werden, dass IB/CapTrader Ihr Depot nicht mit Kapital ausstatten
werden, um die Intraday Margin-Anforderungen zu erfillen und
dass IB prinzipiell Positionen in lhrem Depot glattstellen wird, um
Margin-Anforderungen zu erfillen. Dabei werden Sie nicht geson-
dert im Voraus benachrichtigt und haben auch keine Moglichkeit,
die zu liquidierenden Positionen, die Zeit der Liquidation oder die
Reihenfolge der Liquidation auszuwahlen.

Esist auBerdem wichtig, dass Sie sich tber die Risiken, die mit dem
Handel von Securities und Futures-Kontrakten auf Margin verbun-
den sind, vollstandig im Klaren sind.

Diese Risiken beinhalten u.a. das Folgende:

Sie konnen mehr Geld verlieren als Sie eingezahlt haben. Verlie-
ren auf Margin erworbene Securities oder Futures-Kontrakte in
Ihrem Depot an Wert, kann es notwendig werden, dass Sie weitere
Geldmittel an IB nachschieBBen oder Margin/Geldmittel aufbringen
miu ssen, um di e Zwangsglattstellung von Securities oder Futu-
res-Kontrakten oder anderer Assets in Ihnrem Depot/Ihren Depots
zu vermeiden.

IB kann Securities oder andere Assets in Ihrem Depot/lhren Depots
glattstellen. Sollte das Eigenkapital in Ihrem Depot bzw. der De-
potwert unter die Maintenance Margin-Anforderungen fallen, oder
sollten IB-eigene Margin-Anforderungen hoher ausfallen, kann IB
Securities oder Futures-Kontrakte oder andere Assets in lhrem De-
pot oder anderen Depots, die bei IB unterhalten werden, glattstellen,
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um das Margin-Defizit auszugleichen. Fur jeglichen Fehlbetrag, der
nach einer solchen Zwangsliquidation entsteht, ist der Kunde ver-
antwortlich.

IB kann Ihre Securities oder andere Assets glattstellen, ohne Sie da-
ruber zu informieren. Einige Investoren glauben falschlicherweise,
dass der Broker sie kontaktieren muss, damit ein Margin-Call gul-
tig ist und dass andernfalls keine Securities oder andere Assets im
Depot glattgestellt werden durfen. Dies ist nicht der Fall. Wie oben
beschrieben, geben IB/ CapTrader generell keine Margin Calls aus
und IB kann im Falle eines Margin-Defizits in lhrem Depot sofort
Securities oder Futures-Kontrakte glattstellen, ohne Sie dariber zu
informieren.

Sie konnen nicht wahlen, welche Securities oder Futures-Kontrak-
te oder sonstige Assets in Ihrem Depot/lhren Depots im Falle eines
Margin-Defizits glattgestellt werden. IB hat das Recht, selbst zu ent-
scheiden, welche Positionen glattgestellt werden, um ihre Interessen
zu wahren.

IB kann ihre eigenen Maintenance Margin-Anforderungen jederzeit
erhohen und ist nicht verpflichtet, Sie dariber im Voraus schriftlich
zu informieren. Derartige Anderungen treten hiufig mit sofortiger
Wirkung in Kraft. Sollten Sie im Falle einer Margin-Erhohung keine
ausreichenden Mittel auf Ihrem Depot zur Verfligung haben, wird dies
dazu fuhren, dass IB Securities oder Futures-Kontrakte in Ihrem De-
pot/Ihren Depots glattstellt.

Sollte IB sich dazu entscheiden, einen Margin-Call auszugeben statt eine
sofortige Liquidation der defizitaren Positionen vorzunehmen, sind Sie
nicht zu einer Ausweitung der Zeit auf den Margin-Call berechtigt.

Mit der Unterzeichnung dieser Vereinbarung erklart der
Kunde, dass:

B IB/CapTrader ihn ausreichend ulber die Charakteristika
und Risiken vonMargin-Handel informiert haben..

M er sich Uber die Risiken im Klaren ist, die mit Margin-Han-
del verbunden sind.

M er die auf Margin gekauften Wertpapiere nicht benotigt, um
seinenLebensunterhalt zu bestreiten..

M die oben angegebenen Fragen zum Anlagezweck, zu den
Handelserfah-rungen und zum finanziellen Hintergrund
wahrheitsgemal beantwortet wurden.

Ort/Datum:

Unterschrift 1. Kontoinhaber

Ort/Datum:

Unterschrift 2. Kontoinhaber

CAPTRADER

3.2 IB/CAPTRADER OPTIONEN- UND FUTURESVER-
EINBARUNG

ALLGEMEINES

Diese Vereinbarung wurde in den Depoteroffnungsantrag aufge-
nommen, um den Anleger tber die moglichen Risiken des Handelns
mit Optionen/ Futures zu informieren. Bevor Sie eine Transaktion
mit Optionen/Futures ausflihren, missen Sie diese Vereinbarung
grindlich lesen und sich bei eventuellen Fragen mit CapTrader in
Verbindung setzen. Wenn Sie eine Option kaufen, haben Sie das
Recht, wahrend oder am Ende eines bestimmten Zeitraums einen
bestimmten zugrundeliegenden Wert zu einem im Voraus ver-
einbarten Preis zu kaufen/verkaufen. Fir dieses Recht muss ein
Kaufpreis gezahlt werden. Wenn Sie eine Option schreiben, sind
Sie verpflichtet, einen bestimmten zugrundeliegenden Wert zu ei-
nem im Voraus vereinbarten Preis zu liefern oder zu kaufen. Dafur
erhalt der Optionsschreiber eine Pramie. Damit gesichert ist, dass
der Schreiber seinen Verpflichtungen nachkommen kann, wird eine
Margin verlangt. Wenn Sie einen Future kaufen/verkaufen, sind Sie
verpflichtet, eine im Voraus festgelegte Menge eines bestimmten
zugrundeliegenden Werts zu einem festgesetzten Preis mit Termin-
lieferung zu kaufen/verkaufen. Der Kaufer wird verpflichtet, die Lie-
ferung anzunehmen und zu bezahlen. Der Verkaufer wird verpflich-
tet, den zugrundeliegenden Wert zu liefern. Bei Vertragsabschluss
muss lediglich ein Teil des tatsachlichen Werts eingezahlt werden.
Auch hier ist eine Margin erforderlich, um den Verpflichtungen
nachkommen zu konnen.

RISIKEN

Geschafte an Terminbdrsen sind mit einem besonderen Risiko ver-
bunden und nur sehr erfahrenen Anlegern zu empfehlen. Kaufer ei-
ner Option: Der gezahlte Kaufpreis kann vollstandig verloren gehen.
Optionen haben eine Hebelwirkung: Anderungen des zugrundelie-
genden Werts flihren zu einer prozentual groBeren Auswirkung bei
der Option. Je starker sich der Ausfiihrungspreis vom heutigen Kurs
des zugrundeliegenden Werts unterscheidet, umso hoher ist das Ri-
siko, dass Sie Ihren vollen Einkaufspreis verlieren. Optionsschrei-
ber: Der Optionsschreiber kann unbegrenzte Verluste erleiden, die
die erhaltene Optionspramie erheblich Ubersteigen. Sie konnen
namlich verpflichtet werden, einen zugrundeliegenden Wert zu ei-
nem viel hoheren Preis als dem Marktpreis zu kaufen, und Sie kon-
nen verpflichtet werden, einen zugrundeliegenden Wert zu einem
viel niedrigeren Preis als dem Marktpreis zu liefern. Kaufer/Verkau-
fer eines Futures: Da nur ein Teil des tatsachlichen Werts eingezahlt
werden muss, haben Futures ebenfalls eine Hebelwirkung: Eine
kleine Kursanderung kann zu groen Gewinnen/Verlusten flhren.
Der Verlust bei einem Futures-Vertrag kann zu grofBeren Verlusten
als die Margin-Verpflichtung oder die ursprungliche Einlage fuhren.

EMPFEHLUNGEN

Optionen/Futures konnen je nach finanzieller Situation eventuell
ungeeignet sein. Der Handel von Optionen und Futures birgt einen
hohen Risikograd und kann zu einem grof3eren Verlust an Kapital
fuhren, als ursprunglich eingezahlt wurde. Der Kunde muss selbst
entscheiden, ob er fur den Handel von Optionen und Futures ge-
eignet ist und dabei die finanzielle Situation, die Risikoaversion, die
Zahl der Jahre vor Erreichen des Rentenalters und andere Faktoren
bertcksichtigen. Es empfiehlt sich, sich von einem Finanzexperten
beraten zu lassen.
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Um Geschafte an Terminborsen ausiiben zu konnen, muss vom
Kunden die Zulassung zum Handel an Terminborsen beantragt
werden. Ich beantrage hiermit die Zulassung zum Handel an
Terminborsen.

Mit der Unterzeichnung dieser Vereinbarung erklart der Kunde
daruber hinaus, dass:

B |B/CapTrader ihn ausreichend uber die Charakteristika und Ri-
siken von Optionen und Futures informiert haben.

M er sich uber die Risiken im Klaren ist, die mit dem Handel von
Optionen Futures verbunden sind.

M er sich uber die Volatilitat und demzufolge Uber den spekulati-
ven Charakter von Optionen/Futures im Klaren ist.

B er die gekauften/verkauften Optionen/Futures nicht benatigt,
um seinen Lebensunterhalt zu bestreiten.

B die oben angegebenen Fragen zum Anlagezweck, zu den Han-
delserfahrungen und zum finanziellen Hintergrund wahrheits-
gemal beantwortet wurden.

W |B/CapTrader berechtigt sind, fur die Produktfreischaltung von
Futures in den USA eine Meldung an die CFTC (U.S. Commodity
Futures Trading Commission) zu veranlassen. Dazu sind wir auf-
grund von regulatorischen Vorgaben verpflichtet.

Sind Sie bei der NFA (National Futures Association) registriert?
Ja Nein

In welchem Verhaltnis stehen Sie zum Depotinhaber?

Ich selbst bin Depotinhaber
Ja

Ich bin nicht Depotinhaber, sondern

Ort/Datum

Unterschrift 1. Kontoinhaber

Ort/Datum

Unterschrift 2. Kontoinhaber

CAPTRADER GMBH | Elberfelder Str. 2 | D-40213 Diusseldorf | www.captrader.com
GESCHAFTSFUHRER | Michael Heyder, Andreas WeiB, Christian WeiB

HANDELSREGISTER | HRB 86537 | Amtsgericht Disseldorf
SERVICE TEAM | Telefon: +49 (0)211 740 786-00 | Fax: +49 (0)211 740 786-90 | E-Mail: info@captrader.com
KOSTENFREIE HOTLINE | Deutschland: 0800 87 23 370 | International: 00800 0 87 23 370




