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Schwellenlander im Blick.

Mit ComStage ETFs das Wachstumspotenzial nutzen.

ComStage ETFs WKN Pauschalgebiihr p.a.
MSCI Emerging Markets TRN UCITS ETF ETF 127* 0,50 %
MSCI Emerging Markets Lev 2x Daily TRN UCITS ETF ETF 128* 0,75 %
S&P SMIT 40 Index TRN UCITS ETF ETF 129** 0,60 %

Stand: 30. August 2013. * Fondswahrung US-Dollar. ** Fondswahrung Euro. Durch die unterschiedlichen Landeswahrungen der Einzel-
aktien im jeweiligen Index besteht ein Wahrungsrisiko. Der Verkaufsprospekt mit ausfiihrlichen Risikohinweisen und die wesentlichen
Anlegerinformationen (KIIDs) sind bei ComStage, Commerzbank AG, Abteilung CM-EMC, Kaiserplatz, 60311 Frankfurt am Main
kostenlos erhaltlich. Der jeweilige Index und seine Marken sind geistiges Eigentum des jeweiligen Indexsponsors und fiir bestimmte
Verwendungen an die Commerzbank AG bzw. Commerz Funds Solutions S.A. lizenziert worden.

ComStage bietet Ihnen Zugang zu den aufstrebenden Markten weltweit. Mit dem ETF auf den MSCI
Emerging Markets Index nehmen Sie 1:1 an der Entwicklung des Index teil, der Aktien aus 21 aussichts-
reichen Landern biindelt. Die Leveraged-Variante ermoglicht eine doppelte Partizipation auf taglicher

Basis. Mit dem ComStage ETF auf den S&P SMIT 40 Index bundeln Sie die Chancen einer neuen
Generation der Schwellenlander mit Stidkorea, Mexiko, Indonesien und der Tlrkei.

Ilhr Kontakt zu uns: www.comstage.de, E-Mail: info@comstage.de, Telefon: 069 136-43333

Stage COMMERZBANK

Die Bank an lhrer Seite



ETFs - Einfach fiir alle geeignet! Diese These wollen wir nicht
nur im Titelthema aufstellen, sondern Ihnen in unseren Ge-
sprachen mit professionellen und privaten Anlegern bewei-
sen. So unterschiedlich die Investmentziele auch sein mogen,
ETFs einen die unterschiedlichsten Interessen. Sie werden
iiberrascht sein: Selbst aktive Fondsmanager greifen mitunter
zu passiven Investments. Jeder unserer Gesprachspartner
liefert aulerdem wertvolle Tipps fiir die Anlagepraxis.

Ein Tor zu einer neuen Anlagewelt 6ffnet sich mit dem neuen
China-ETF. Das Reich der Mitte hat sich zu einer modernen
Industrienation entwickelt und das Billig-Image von ,,made
in China“ abgestreift. Experten gehen davon aus, dass China
die USA schon bald als groRte Handelsnation der Welt ab-

l6sen wird. Der Zugang zum chinesischen Aktienmarkt bleibt fiir auslandische Privatanleger
immer noch reglementiert. Wie Sie sich einen Zugang zu den begehrten A-Aktien verschaffen

konnen, lesen Sie ab Seite 16.

Wer sich tiefer gehend mit ETFs und deren Performancemessung auseinandersetzt, kommt an
bestimmten Kennzahlen nicht vorbei. Der Tracking Error ist eine solche. Dass ein hoher Tracking
Error nicht immer schlecht fiir die Performance Thres ETF sein muss, zeigt sich, wenn man die
absolute Abweichung des ETF von seiner Benchmark betrachtet. Diese Tracking Differenz kann

durchaus positiv sein. Lesen Sie mehr ab Seite 27.

Herzlichst Ihre

Alnoedon Stempe-

Michaela Stemper
Chefredakteurin

—— EDITORIAL
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AKTUELLES —

COMMERZBANK

ComStage
Das groRe 1x1 der ETFs

Die Tracking Differenz misst in absoluten Zahlen den Unterschied in
der Wertentwicklung zwischen einem ETF und seinem Vergleichsindex.
Hat der ETF den Index uberholt oder blieb dieser zurtick? Die aktuelle
Kennzahl zu Ihrem ETF finden Sie ab sofort im Produktportrat auf der
ComStage-Website. Mehr zum Thema Tracking Differenz finden Sie in

dieser OnStage-Ausgabe auf Seite 27.

Sie suchen einen umfassenden Uberblick iiber die Welt der Exchange Traded Funds?
Dann lohnt ein Blick auf die neue ComStage-Broschiire ,Das groRe 1x1 der ETFs”. In
leicht verstandlicher Form wird Basiswissen zu allen Aspekten von borsengehandel-
ten Indexfonds vermittelt: Was sind ETFs? Wie konnen sie eingesetzt werden? Dabei
wird der ETF-Markt in seiner Gesamtheit beleuchtet und notwendiges Know-how mit
den wichtigsten Fachbegriffen wie ,Swap” oder , Tracking Error” vermittelt. Schritt
fur Schritt begleitet diese Broschiire Sie auf dem Weg zum richtigen ETF: von der
Wahl des zugrunde liegenden Index tiber Kosten und Geblihren, die Art der Ertrags-
verwendung bis hin zu den unterschiedlichen Abbildungsmethoden.

Bestellen Sie jetzt Ihr gedrucktes Exemplar unter www.comstage.de in der Rubrik
.Publikationen”.

Comtage ETF DAXE TR

VERANSTALTUNGEN IM HERBST

Bis zum Jahresende konnen Sie die Experten von ComStage auch in lhrer Nahe treffen:

17.-18.10.2013
GEWINN-MESSE 2013
Congress Center der Messe Wien
9:30-19:00 Uhr

19.10.2013

BORSENTAG BERLIN 2013
bcc Berlin, Alexanderplatz
9:30-17:00 Uhr

OnStage 0412013

02.11.2013

BORSENTAG HAMBURG
Handelskammer Hamburg
9:30-18:00 Uhr

08.-09.11.2013

INTERNATIONALE EDELMETALL- & ROHSTOFFMESSE
Event-Arena im Olympiapark Munchen

9:30-17:30 Uhr




Gemeinsam mit unserem Sparplanpartner comdirect bank starten wir im No-
vember die Seminarreihe , Altersvorsorge mit ETFs"”. Durch die dreistiindige
Abendveranstaltung geleiten Sie Thomas Meyer zu Drewer fir ComStage
sowie Peter Bohme und Henning Seeler von der comdirect bank. Es erwartet
Sie zudem ein prominenter Gastredner, der einen Uberblick iiber das Thema
Altervorsorge und langfristiger Vermogensaufbau gibt.

Die Teilnahmegebuhr fir die Abendveranstaltung betragt 19 Euro. Die
umfangreichen Seminarunterlagen und ein Imbiss sind im Preis inbegriffen.
Weitere Informationen finden Sie unter www.comstage.de in der Rubrik
,Veranstaltungen”.

.comdirect Stage

Kurz und verstandlich fir Einsteiger! » Was sind ETFs? Wie funktioniert
Das neue sechsminutige Video auf der ein ETF?

ComStage-Website gibt Ihnen eine * Wachstum des ETF-Markts
schnelle Einfihrung in die Welt der + Vergleich ETFs mit klassischen
ETFs. Der Moderator Sascha Ulrich Investmentfonds

beleuchtet im Gesprach mit Thomas » Eigenschaften von ETFs

Meyer zu Drewer die Eckpunkte der + Kosten bei der ETF-Anlage
ETF-Anlage — eben einfach kompakt. + Einsatz von ETFs

Online ansehen auf www.comstage.de in der Rubrik ,Videos”.

Die Ausschuttungen fiir die zwei vollreplizierenden ComStage ETFs fanden per
Ex-Tag 16. August 2013 statt:

ComStage ETF WKN Ausschiittung
FR DAX® UCITS ETF ETF 002 1,2298 €
FR EURO STOXX 50® UCITS ETF ETF 054 0,8933 €*

* pro Fondsanteil; Stand: 1. Oktober 2013; Quelle: ComStage
Die Verkaufsprospekte der ComStage ETFs sind bei der Commerzbank AG, Kaiserplatz, 60261 Frankfurt am Main
erhaltlich.

Die Details zu den Ausschittungen finden Sie unter www.comstage.de in der
Rubrik ,,Rechtliches/Thesaurierung & Ausschittung”.

—— AKTUELLES

NICHT VERPASSEN:
COMSTAGE SEMINARE

18.11.2013
MUNCHEN
The Rilano Hotel
18:00-21:00 Uhr*

19.11.2013

BERLIN

Scandic Hotel Potsdamer Platz
18:00—21:00 Uhr*

20.11.2013
HAMBURG
Atlantic Hotel
18:00-21:00 Uhr*

25.11.2013
STUTTGART
Borse Stuttgart
18:00-21:00 Uhr*

26.11.2013

KOLN

Dorint Hotel am Heumarkt
18:00-21:00 Uhr*

27.11.2013
FRANKFURT
InterContinental Frankfurt
18:00-21:00 Uhr*

* mit anschlieBendem Get-together

Telefon: 069 136-43333
E-Mail: info@comstage.de



TITELTHEMA ——

Acht Praxistipps von
Experten und Privaten

Ob bei institutionellen Investoren oder bei privaten Anlegern, ETFs sind aus der
Vermogensanlage heute nicht mehr wegzudenken. Urspriinglich als Instrument fiir
professionelle Borsenteilnehmer gedacht, einen sie heute aufgrund der geringen
Kosten und der Produktvielfalt die unterschiedlichsten Anlageinteressen — sowohl als
Basisinvestment fiir den langfristigen Vermoégensaufbau wie auch zur Umsetzung
kurzfristiger Strategien. Eben ein Instrument —,,einfach” — , fiir alle"!

OnStage 0412013
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TITELTHEMA ——

EINE ERFOLGSSTORY MIT VERGANGENHEIT
Anfang August meldete der Informationsdienst ETFGI der
Branchenanalystin Deborah Fuhr einen erneuten Rekord:
Mitte des Jahres waren weltweit 2,16 Billionen US-Dollar in
ETFs angelegt — so viel wie nie zuvor. Mittlerweile werden
ETFs an 57 Borsen gehandelt, 209 Anbieter haben insgesamt
4.883 Produkte im Angebot. ETFs schreiben am Kapital-
markt die Erfolgsstory der letzten zehn Jahre. Dabei ist die
Geschichte der Indexfonds schon deutlich alter als vielen
bekannt. Bereits 1971 wurden in den USA erste Indexfonds
angeboten und in Deutschland war es im Jahr 1988 die
Commerzbank, die es institutionellen Anlegern ermaglichte,
auf einen ganzen Index zu setzen. Im April 2000 fiihrte die
Deutsche Borse als erste in Europa ein neues Marktsegment
ein, das allen Anlegern in Deutschland einen Zugang zu
ETFs bot. Vor fiinf Jahren, im September 2008, lancierte die
Commerzbank mit ComStage ihre eigene ETF-Marke. Heute
decken rund 100 ComStage ETFs eine Vielzahl von Méarkten
und Assetklassen ab.

AUF DEN PUNKT GEBRACHT

Was einmal als Produkt fiir Profianleger ins Leben gerufen
wurde, hat langst seinen Siegeszug in allen Anlegerschichten
vollzogen. Die Griinde liegen auf der Hand: Ein ETF ist ein-
fach zu verstehen, zeichnet sich durch giinstige Konditionen,
hohe Transparenz bei der Preisbildung und einen liquiden
Handel aus. Auf den Punkt gebracht: ETFs sind die idea-

len Produkte zum Aufbau eines diversifizierten Portfolios.
Grundsatzlich verfolgen ETFs einen passiven Investment-
ansatz, das heil3t, sie bilden einen Index wie beispielsweise
den DAX, Dow Jones oder Nikkei 225 eins zu eins nach.
Damit unterscheiden sie sich von den aktiv gemanagten
Fonds, bei denen ein Fondsmanager nach eigenen Kriterien
ein Portfolio zusammenstellt. Die Kosten eines aktiv gema-
nagten deutschen Aktienfonds liegen im Durchschnitt bei
1,4 Prozent, beim vergleichbaren passiven Indexfonds sind
es hingegen nur 0,15 Prozent.
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FUR JEDE SITUATION DEN RICHTIGEN ETF
Hauptsichlich werden ETFs heute als Basisinvestment fiir
private Vorsorge und Vermogensaufbau genutzt. Sparplanan-
gebote der Direktbanken machen dies noch attraktiver, denn
so lasst sich mit regelmdBigen Sparraten zu sehr giinstigen
Konditionen langfristig ein Vermogen aufbauen. Dabei kann
der Anleger flexibel Sparrate und -rhythmus steuern.

Wer sein Depot bewusst strukturieren mochte, kommt
um den Begriff ,Core-Satellite-Strategie“ nicht herum.
Diese langfristige Anlagestrategie in einem mit ETFs
diversifizierten Portfolio teilt das Depot in Kern-(Core-)
und Satelliteninvestments. Der Kern bildet mit einem breit
diversifizierten Grundstock die Basis des Depots, das in
klassische Anlageklassen und -regionen investiert. Je nach
Risikoneigung der Anleger sind das etwa 60 bis 75 Prozent
des Depotvolumens. Die Satelliten investieren erganzend
in spezielle Bereiche oder Themen, wie z.B. Rohstoffe oder
Schwellenlander.

Die Vorteile der ETFs lassen sich jedoch auch in anderen
Anlagesituationen ausspielen. Sind Gelder beispielsweise



nur fiir kurze Zeit frei, bieten sich ETFs als Uberbriickung
an. Der liquide Handel ermdglicht einen schnellen und ein-
fachen An- und Verkauf.

Mit sogenannten Short ETFs lassen sich auch kurzfris-
tige Absicherungsstrategien umsetzen, um das Depot vor
Verlusten zu schiitzen. Dariiber hinaus wachst das Angebot
an ETFs, die auf spezielle Strategien setzen, beispielsweise
auf Aktien mit hoher Dividendenrendite oder auf inflations-
gebundene Anleihen.

EXPERTISE, ZUVERLASSIGKEIT & KONTINUITAT
Bleibt die Frage, was die verschiedenen ETF-Anbieter vonei-
nander unterscheidet. Mit einer iiber 25-jahrigen Erfahrung
beim passiven Investmentansatz kann die Commerzbank hier
besonders punkten.

Ein Expertenteam sorgt dafiir, dass ComStage ETFs
durch besonders giinstige Konditionen, eine hohe Ab-
bildungsqualitat und groRe Liquiditat tiberzeugen. Dafiir
wurden sie mehrfach ausgezeichnet, ebenso wie fiir ETF-
Innovationen.

—— TITELTHEMA

ANLEGERSERVICE FUR ALLE

Der Service fur unsere Kunden ist uns besonders
wichtig: Das ComStage-Team steht fur Fragen tele-
fonisch und per Mail personlich fur Sie bereit.
Hotline: 069 136-47333 - E-Mail: info@comstage.de

Treffen Sie uns auf Seminaren und Veranstaltungen
in lhrer Nahe. Infos unter www.comstage.de in der
Rubrik ,,Aktuelles/Veranstaltungen”.

Die Einsatzmoglichkeiten von ETFs sind vielféltiger, als
man denkt. Wir haben Experten wie Privatleute befragt und
erstaunliche Antworten erhalten, wie und wo die borsenge-
handelten Indexfonds inzwischen eingesetzt werden. Nutzen
Sie die Tipps auch fiir Ihr Investment.

1



TITELTHEMA ——

Acht Praxistipps von
Experten und Privaten

UBRIGENS: SO UNTERSCHIEDLICH KANN DER
EINSATZ VON ETFS SEIN

Anleger sollten ihr Kapital
nicht nur in einen Markt
anlegen.

Henning Seeler,
comdirect bank

)

1 Direktbank: Henning Seeler, comdirect bank

Herr Seeler, bei der comdirect bank ist die ETF-Offensive
ein fester Bestandteil des Produktangebots. Welche Praxis-
tipps konnen Sie als Fondsexperte unseren Lesern mitge-
ben? Was sind die beliebtesten ETFs in lhren Sparplanen?
Mit ETFs konnen Anleger kostengiinstig in einen gesam-
ten Markt investieren. Bei der Auswahl sollte man auf ein
moglichst hohes Fonds- beziehungsweise Handelsvolumen
achten und sich fiir eine Abbildungsart entscheiden, also ob
der ETF den Index Swap-basiert und damit synthetisch oder
eins zu eins durch den Kauf der Aktien nachbildet. Anleger
sollten ihr Kapital nicht nur in einen Markt anlegen, sondern
auf mehrere Indizes verteilen. Fiir eine breite Aufstellung
sollte das Depot je nach Anlegertyp aus der entsprechenden
Mischung von Renten- und Aktienmarkten bestehen. Bei der
Auswahl passender Produkte bietet comdirect fiir unter-
schiedliche Anlegertypen vom unabhingigen Institut fiir
Vermogensaufbau gepriifte ETF-Anlagevorschlage.

Die beliebtesten ETFs bei den comdirect Sparplidnen sind
die DAX-Produkte der jeweiligen Anbieter. Auch die ETFs auf
den MSCI World werden gerne ausgewahlt.

OnStage 0412013

2 Fondsmanager: Michael Winker, Feri Trust

Herr Winker, was viele unserer Leser sicherlich liberra-
schen wird: Auch Fondsmanager setzen gezielt ETFs im
aktiven Portfoliomanagement ein. Wie muss man sich das
vorstellen und fiir welche Assetklassen kommen ETFs
zum Einsatz?

Der Einsatz von ETFs im aktiven Portfoliomanagement fiir
Institutionelle und groRe Privatvermdogen sollte nach der
Etablierung dieser Produktgruppe eigentlich nicht mehr
iberraschen. Zahlreiche Statistiken haben gezeigt, welche
Vorteile ETFs im Vergleich zu aktiv gemanagten Fonds
bieten konnen. Zwei Trugschliisse sind in der Vergangenheit
oft aufgetaucht: Erstens hielten viele Beobachter den Einsatz
von ETFs fir eine kurzfristige, taktische Entscheidung von

Zahlreiche Statistiken haben
gezeigt, welche Vorteile
ETFs im Vergleich zu aktiv
gemanagten Fonds bieten
konnen.

Michael Winker,
Feri Trust

Anlageprofis. Die Haltedauer vieler Produkte beweist das
Gegenteil. Und zweitens hielten viele Beobachter den
Einsatz auf hoher effiziente Markte beschrinkt. Die Diversi-
fikation aktiv verwalteter Mischfonds mittels ETFs aus den
weniger effizienten Segmenten wie High-Yield-Renten oder
Schwellenldnder-Aktienméarkten beweisen auch hier das
Gegenteil. Bis hin zu kleinsten Nischenmarkten sind ETFs
aus vielen Portfolien nicht mehr wegzudenken. Schaut man
sich die Rankings gemischter Sondervermogen iiber die



letzten Jahre an, findet man in den erfolgreichen Produkten
mit groBer Sicherheit einen signifikanten Anteil passiver
Investments. Eine alte Erkenntnis diverser Kapitalmarktstu-
dien besagt, dass ein GroRteil des Portfolio-Ergebnisses von
der strategischen Allokation — also der richtigen Verteilung
auf Anlageklassen und -regionen — bestimmt wird. Warum
also sollte man sich dann nicht genau diesem Bereich am
starksten widmen, indem man aktives Management mittels
passiver ETFs konsequent und diszipliniert umsetzt?

Wir sehen ETFs als ideale
Einstiegsmoglichkeiten

in Markte, ... bei denen
Einzelinvestments aus
unterschiedlichen Griinden
hohere Risiken beinhalten.

Carsten Riehemann,
Albrecht, Kitta & Co.

3 Vermodgensverwalter: Carsten Riehemann,
Albrecht, Kitta & Co.

Herr Riehemann, Sie bieten mit Ihrer Vermoégensverwal-
tung zundchst einmal Anlagemdglichkeiten fiir vermogen-
de Privatkunden, Unternehmer und Stiftungen. Warum
sind ETFs in der Vermdgensverwaltung beliebt?

Wir bieten den Mandanten unserer Vermogensverwaltung
grundsdtzlich einen diskretiondren Investmentansatz. Das
heilt, wir suchen uns einzelne Aktien oder Anleihen auf Basis
einer systematischen Selektion, fiir die wir unterschiedliche
Entscheidungsparameter definiert haben. Dabei ist unser An-
lageuniversum weltweit orientiert. Wir nutzen ETFs, weil sie
sehr fungibel und sehr kosteneffizient sind. Auch sehen wir
sie als ideale Einstiegsmdoglichkeiten in Markte, die wir ge-
nerell fiir interessant erachten, bei denen Einzelinvestments
aus unterschiedlichen Griinden hohere Risiken beinhalten.
Das gilt beispielsweise auf der Rentenseite fiir Spezialideen
wie Emerging-Market-Bonds. ETFs konnen hier eine gute

TITELTHEMA

Beimischung sein. Sie sind breit diversifiziert und bieten uns
dadurch ein optimales Chance-Risiko-Potenzial. Last, but not
least ist fiir uns durch die einfache Handelbarkeit von ETFs
eine sehr gute Moglichkeit gegeben, effizient die Gewich-
tung der Anteile der einzelnen Anlageklassen wie Aktien
oder Renten in den Kundenportfolien vorzunehmen.

4 ETF-Portal fiir Selbstentscheider: Dominique Riedl,
JustETF

Herr Riedl, Sie haben eines der groten ETF-Portale fiir
Selbstentscheider entwickelt. Beim Thema Vorsorge fiih-
len sich viele Anleger nach wie vor verlassen. Wie kann
man seine Vorsorge selbst in die Hand nehmen?

Anleger suchen eine einfache, verstandliche Strategie fir
ihre private Vorsorge. ETF-Sparpldne sind so eine Losung.
Hier spart man Monat fiir Monat nicht nur fiirs Alter, sondern
auch Gebiihren. Gerade im aktuellen Niedrigzinsumfeld wird
die Kostenbelastung zum Entscheidungsfaktor Nummer eins.
Genauso wichtig ist aber auch, nicht alles auf eine Karte zu
setzen. Sparpldne auf breit gestreute Aktien-ETFs sind hier
das ideale Basisprodukt. Wer iiber Anlageklassen streuen
mochte, findet auch auf Renten und Rohstoffe sparplanfahige
ETFs. So lassen sich unkompliziert ganze Portfoliostrategien

Wer iiber Anlageklassen
streuen mochte, findet auch
auf Renten und Rohstoffe
sparplanfahige ETFs.

Dominique Riedl,
justETF

umsetzen. Onlinebroker bieten Sparplane in Fiille und zu
attraktiven Konditionen wie kostenfreien Depots und mit
0 Euro Kaufgebiihren — und das bereits ab Sparraten von
25 Euro im Monat. Bei den ohnehin sehr niedrigen Kosten

13
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Acht Praxistipps von
Experten und Privaten

von ETFs wandert ein gesparter Euro so fast eins zu eins in
die gewiinschte Anlage. Auch bei einem groBeren Anlagebe-
trag lasst sich mit wenigen ETFs eine professionelle Ver-
mogensverwaltung in Eigenregie ohne groflen Zeitaufwand
umsetzen. Dies lernen Anleger tiglich bei uns mit entspre-
chenden Hilfestellungen und Portfolio-Bauplinen.

5 Commerzbank-Filialwelt, Gerrit Weber

Privatkunden nutzen verstarkt ETFs. Herr Weber, wie set-
zen Privatkunden in den Commerzbank-Filialen ComStage
ETFs ein?

Wenn wir uns die Leistungsmerkmale und damit die Vortei-
le von ETFs ansehen, ergibt sich auch schnell, fiir welche
Anleger ETFs interessant sind. Fiir Anleger, die schnell und
flexibel in ein Marktsegment investieren mochten und dabei
nicht auf den Mehrwert eines aktiv gemanagten Fonds im
Vergleich setzen wollen, sind ETFs ein ideales Anlageinstru-
ment. Genau filir diesen Anleger haben wir auch unser neues
,PremiumDepot* entwickelt. Hier zahlt der Kunde ein Pau-
schalentgelt fiir seine Anlageberatung und Transaktionen.
Das ermoglicht ihm ein hohes MaR an Flexibilitat, bei der
jede Anlageentscheidung unabhingig von den klassischen
Transaktionskosten getroffen werden kann. Dadurch ent-
stehen komplett neue Entscheidungsspielraume, die wir in

ETFs ermoglichen ein hohes
MafR an Flexibilitat, bei der
jede Anlageentscheidung
unabhidngig von den klas-
sischen Transaktionskosten
getroffen werden kann.

Gerrit Weber,

Abteilungsleiter WP-Produkte im
Privatkunden Produktmanagement

Wertpapier & Vorsorge
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einer professionellen Anlageberatung dem Kunden aufzeigen
mochten. Entsprechend gehort es auch zu unserem Selbst-
verstandnis von fairer und kompetenter Beratung, ETFs in
die Anlageberatung passend mit einzubeziehen.

Quality-Liquidity-Provider
und Market Maker erhohen
Preisqualitit, Liquiditat und
Ausfithrungssicherheit im
ETF-Handel auch aullerhalb
der Kernhandelszeiten.

Michael Gorgens,
Borse Stuttgart

6 Market Making: Michael Gérgens, Borse Stuttgart

Herr Gorgens, Exchange Traded Funds sind per Definiti-
on borsengehandelte Indexfonds. Wie bestimmt sich der
Preis eines ETF an der Borse? Und warum betreibt die
Borse Stuttgart das sogenannte Market Making?

Wie bei allem, was an einer Borse gehandelt wird, bestim-
men grundsatzlich Angebot und Nachfrage den Preis eines
ETF. Dabei orientiert sich dieser am jeweiligen Basisindex.
Ist bei einer Order einmal keine entsprechende Gegenpartei
vorhanden, springen an der Borse Stuttgart Handelsexper-
ten ein, die Quality-Liquidity-Provider. Sie stellen zusatzli-
che Liquiditat bereit und orientieren sich dabei an einem
Referenzmarktpreis, damit die Order des Anlegers moglichst
rasch und vollstandig ausgefiihrt werden kann. Insbeson-
dere an den Riandern der erweiterten Handelszeit von 8.00
bis 22.00 Uhr kommt den Handelsexperten eine wichtige
Rolle zu, da sich die Liquiditat dann spiirbar von der in der
Kernhandelszeit unterscheidet. Im Handelssegment ETF
Bestx arbeitet die Borse Stuttgart zusatzlich mit Market Ma-



kern zusammen. Diese stellen fir ein Mindestvolumen der
von ihnen betreuten ETFs fortlaufend verbindliche An- und
Verkaufspreise mit einem vereinbarten maximalen Spread.
Dadurch erhohen sich Preisqualitat, Liquiditat und Ausfiih-
rungssicherheit im ETF-Handel weiter.

7 Privatkunde: Jens Ohr

Herr Ohr, bei Ihnen steht die private Vorsorge fiir lhre
Kinder im Fokus. Welche Griinde sprechen lhrer Meinung
nach fiir ETFs? Und unter welchen Gesichtspunkten ha-
ben Sie bestimmte ETFs ausgewahlt?

Nach der Geburt meines ersten Sohnes war ich auf der Suche
nach einer Moglichkeit, fiir ihn regelméaig Geld anzusparen,
das er spater einmal z.B. fiir sein Studium verwenden kann.

Ein ETF-Sparplan erfiillt
deshalb meine Anforderun-
gen, einfach, kosteneffizient
und transparent zu sein.

Jens Ohr,
Privatkunde

Tagesgeld kam nicht in Frage, da die Zinsen ja seit Jahren
auf einem sehr niedrigen Niveau sind. Einzelaktien erschie-
nen mir zu aufwindig — denn hier sollte man sich in gewisser
RegelmaRigkeit iiber die Entwicklung der Firma informieren.
Also blieb noch der Sparplan. Die Entscheidung fiir einen
ETF-Sparplan war schnell gefallen, das funktioniert sehr
kostengiinstig und ist sehr einfach iiber meinen Onlinebro-
ker umzusetzen. Meine Wahl fiel auf einen DAX ETF, das hat
aus meiner Sicht mehrere Vorteile: Ich investiere immer in
die 30 groBten deutschen Aktien, ohne mich stindig um das
Investment kiimmern zu miissen. Sollte — wie bei Karstadt -
einmal ein Wert unter Druck kommen, wird er iiber kurz
oder lang aus dem DAX genommen. Und iiber die aktuelle

—— TITELTHEMA

DAX-Entwicklung kann ich mich iiberall informieren. Ein
ETF-Sparplan erfiillt deshalb meine Anforderungen, einfach,
kosteneffizient und transparent zu sein.

:2.
=\

b

ETFs sind keine Mode, die
schnell wieder verschwindet.
Sie sind eine Innovation, die
sich durchsetzt.

Dr. Bernhard Jinemann,
DAF

O]

LAY

8 Journalist: Dr. Bernhard Jiinemann, DAF

Herr Dr. Jiinemann, Sie verfiigen als Fachjournalist iiber
einen jahrzehntelangen Erfahrungsschatz beim Thema
Anlage. Halten Sie ETFs fiir eines der Trendthemen, die
kommen und dann wieder gehen?

ETFs sind keine Mode, die schnell wieder verschwindet. Sie
sind eine Innovation, die sich durchsetzt. Schon Ende der
70er Jahre kamen die ersten Indexfonds auf den Markt. Der
Siegeszug begann aber erst Anfang der 90er, als diese genia-
le Handelstechnik fiir ETFs erfunden wurde. ETFs bieten
verglichen mit herkommlichen Fonds hohe Transparenz und
geringe Gebiihren. Auerdem vermeidet der Anleger das
Risiko, einen schlechten Portfoliomanager zu erwischen. Thre
Stirke haben die ETFs nicht zuletzt in den heiRen Tagen der
Finanzkrise bewiesen. Der Handel funktionierte weitgehend
reibungslos — ein Vorteil, den institutionelle Anleger, die gro-
Be Volumina bewegen miissen, schatzen. Der Privatanleger
profitiert vom kostengiinstigen Zugang zu vielen Anlageklas-
sen und Markten, und zwar mit einem Sondervermogen. Das
ist in einer Zeit, in der Banken von Insolvenz bedroht sind,
in der staatlich initiierte Rettungsaktionen auch Kundenein-
lagen nicht mehr verschonen, ein nicht zu unterschatzender
Vorteil. ETFs haben ihren Siegeszug noch vor sich: Jeder
Anleger wird sie nutzen.
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das Tor zum chinesischen
Aktienmarkt

,,Die eine Generation baut die StraRe, auf der die nachste
fahrt.” GemaR diesem chinesischen Sprichwort hat sich
das ,,Reich der Mitte” in den letzten zehn Jahren von der
friiheren ,Werkbank der Welt” zu einer modernen In-
dustrienation gewandelt. Mit jahrlichen Wachstumsraten
von rund 9 Prozent seit 1999 hat China zu den fiihrenden
Volkswirtschaften aufgeschlossen und Deutschland als
Exportweltmeister sogar liberholt. Wirtschaftsexperten
gehen davon aus, dass China die USA schon bald als
groBte Handelsnation der Welt ablésen wird.

CHINAS WIRTSCHAFT - VOM SPRINTER ZUM
DAUERLAUFER

»Made in China“ — dieses Siegel stand bis vor einigen Jahren
weniger fiir Qualitatsprodukte als vielmehr fiir oft milliarden-
fach billig produzierte Massenware. In den letzten Jahren
hat in vielen chinesischen Unternehmen ein Umdenken
eingesetzt. Sowohl in der politischen Fithrung als auch bei
vielen an westlichen Universitaten ausgebildeten Industrie-
managern herrscht nun das Credo ,Klasse statt Masse®. Um
diesem Anspruch gerecht zu werden, plant die chinesische
Fiihrung das ,Reich der Mitte“ nach Jahrzehnten nahezu un-
gebremsten Wachstums in eine gesunde Phase niedrigeren,
dafiir aber nachhaltigen Wachstums zu fiihren. Der Wandel
vom kurzatmigen Sprinter zu einem wirtschaftlich ausdauern-
den Langstreckenldufer ist angesichts der okologischen und

S
demografischen Belastungen nur folgerichtig. Die fiir Chinas : 3
Aufstieg verantwortlichen Rahmenbedingungen wie z.B. die ! ‘

ausgezeichnete Infrastruktur und die weiterhin relativ niedri- e T

gen Lohne sprechen auch in Zukunft fir eine solide Aufwarts-
entwicklung. Zudem besitzt die politische Fihrung die Mittel,
den Prozess der Verlangsamung durch eine groRziigige Kre-
ditvergabe, eine beschleunigte Genehmigung von Projekten
oder umfassende Konjunkturpakete aktiv zu steuern.
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Indexpunkte
12
10

8

bis

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2017*

Euroraum
B OECD-Staaten (entwickelte Industrienationen)
W Deutschland

China

* geschatzt; Stand: Mai 2013; Quelle: OECD, The Worldbank

FUNFJAHRESPLAN: WACHSTUM

VON HOHERER QUALITAT

Die Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung (OECD) erwartet in ihren Prognosen, dass die
USA bis 2016 ihren Status als Weltwirtschaftsmacht Num-
mer eins (gemessen am Bruttoinlandsprodukt) an China
verlieren wird. In den nichsten Jahrzehnten rechnet die
OECD mit einer ,,starken Verschiebung des Machtgleich-
gewichts®. Demnach werden China und Indien bereits im
Jahr 2025 gemeinsam mehr erwirtschaften als die sieben
derzeit fiihrenden Industrienationen zusammen. Der aktuelle
12. Fiinfjahresplan verfolgt ein Wachstumsziel von 7 Prozent
(11. Plan 7,5 Prozent) und strebt ein ,,Wachstum von hoherer
Qualitat* an.

STRUKTURWANDEL ALS KONJUNKTURMOTOR
Aufgrund des Wohlstandsgefilles in der chinesischen Gesell-
schaft gesteht die Regierung der Wahrung der sozialen Sta-
bilitat eine hohe Bedeutung zu. Um die groSen Unterschiede
zwischen den einzelnen Regionen zu verkleinern, wurde die
Besteuerung der Landwirtschaft abgeschafft, der industrielle
Aufbau weiter vorangetrieben. Als Konsequenz daraus lebt
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seit dem Jahr 2012 erstmals mehr als die Halfte (700 Millio-
nen) des Milliardenvolks in Chinas Stadten, rund 660 Milli-
onen leben noch in landlichen Regionen. Bis zum Jahr 2020
sollen rund 70 Prozent der Chinesen in Megametropolen wie
Shanghai, Peking, Hongkong oder Chongqing gemeldet sein.
Die Folgen dieser dynamischen Urbanisierung stellen die
chinesische Regierung vor groe Herausforderungen: Klima-
und Umweltschutz, eine moderne Infrastruktur und biirger-
freundliche Wohnangebote gelten als Voraussetzung fiir ein
anhaltendes Wirtschaftswachstum. Als Hauptprofiteur dieses
Strukturwandels gilt vor allem die einheimische chinesische
Industrie.

Aktien Gewichtung im Index

China Minsheng Banking 7,56 %
Ping An Insurance Company Of China 7,27 %
China Merchants Bank 5,95 %
Industrial Bank 4,66 %
Shanghai Pudong Development Bank 4,45 %

Stand: 30. August 2013; Quelle: FTSE

CHINA OFFNET DIE PFORTEN

ZUM AKTIENMARKT

Kein Wunder also, dass sich der Blick auf der globalen Suche
nach interessanten Wachstumsmarkten von immer mehr
Anlegern auf China richtet. Wenn es um Investitionsmaglich-
keiten fir auslandische Investoren geht, fallt fast immer der
Ratschlag, in Aktien des Landes zu investieren. An der Ent-
wicklung Chinas tber eine Anlage am komplexen und stark
regulierten chinesischen Aktienmarkt teilzuhaben, ist aller-
dings leichter gesagt als getan (siehe Box). Denn der Zugang
zu heimischen Papieren wie den attraktiven A-Aktien bleibt
fiir auslandische Investoren trotz wachsender Internationa-
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lisierung reglementiert. Nur ausgewahlte Banken konnen
im Rahmen des sogenannten Qualified Foreign Institutional
Investors-Programms (QFII) seit 2002 auch A-Aktien er-
werben. Fonds dieser Gesellschaften eréffnen auslandischen
Privatanlegern die Perspektive, von den wirtschaftlichen
Chancen Chinas zu profitieren.

DIE WIRTSCHAFTSMACHT CHINA IN EINEM ETF
Der neue ComStage ETF FTSE China A50 UCITS ETF nimmt
diese Moglichkeit wahr, indem er jetzt auch deutsche Privatin-
vestoren an der Entwicklung der A-Aktien teilhaben l4sst. Dies
ist moglich, indem der ETF auf den FTSE China A50 Index
setzt. Das Kursbarometer wird seit dem 271. Juli 2003 vom
Indexanbieter Financial Times Stock Exchange (FTSE) be-
rechnet und bildet die Wertentwicklung der nach Marktka-
pitalisierung 50 groften borsennotierten Unternehmen aus
Festland-China ab, deren A-Aktien an den Borsen Shanghai

Indexpunkte*

17.000

15.000

13.000

11.000

9.000

7.000
Aug 08

Aug 09 Aug 10 Aug 11 Aug 12 Aug 13

*in US-Dollar; Stand: 13. August 2013; Quelle: Bloomberg
Frihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.




CHINA IN ZAHLEN
Volksrepublik China — Zhonghua Rénmin Gonghégud

« Amtssprache: Hochchinesisch (Mandarin)

+ Hauptstadt: Peking (Beijing)

 Staatsform: Volksrepublik

« Grindung: 1. Oktober 1949

» Regierungssystem: Sozialistisches, autoritares
Einparteiensystem

 Staatsoberhaupt: Staatsprasident Xi Jinping

» Regierungschef: Premier des Staatsrates Li Kegiang

+ Flache: ca. 9.571.300 km

» Einwohnerzahl: ca. 1.339,7 Millionen (2012)

« Bevdlkerungsdichte: 140 Einwohner pro km?

+ Wahrung: Renminbi (RMB)

und Shenzhen gehandelt werden. Beim FTSE China A50 Index
handelt es sich um einen Preisindex, d.h. er wird ohne Be-
riicksichtigung von Dividendenzahlungen der Indexkompo-
nenten berechnet.

Anleger aus dem Euroraum, die in den China ETF inves-
tieren, sollten sich bewusst sein, dass die im Index enthalte-
nen Aktien in chinesischen Renminbi notieren und hieraus
ein Wechselkursrisiko entstehen kann. Eine Aufwertung
des Renmimbi wirkt sich fiir den Euro-Anleger positiv aus,
wohingegen sich die Abwertung dieser Wahrung negativ
auswirkt. Die Zusammensetzung des Index wird vierteljahr-
lich im Marz, Juni, September und Dezember iiberpriift.

Chinas A-Aktien in einem ETF

ComStage ETF WKN Pauschalgebiihr p.a.
FTSE China A50 UCITS ETF ETF 024 0,40 %

Da fiir den Erwerb von chinesischen A-Aktien eine sogenannte QFlI-Lizenz notwendig ist,
fallen im ETF zusatzliche Kosten an, die nicht in der Indexberechnung berticksichtigt sind.
Dies flihrt zu einer Abweichung des ETF vom Index.

Stand: 1. Oktober 2013; Quelle: ComStage; Die Verkaufsprospekte der ComStage ETFs sind
bei der Commerzbank AG, Kaiserplatz, 60261 Frankfurt am Main erhaltlich.

—— MARKTE
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Vielen Dank, meine Herren, dass

Sie sich die Zeit fiir diesen kleinen
Schlagabtausch genommen haben.
Beginnen wir mit dem klassischen
Vorurteil, das gerne bemiiht wird,
wenn aktives und passives Manage-
ment aufeinandertreffen. Langfris-
tig sei es im aktiven Management
schwer, besser als der Markt zu sein.

DR. BERT FLOSSBACH: Was ist der
Markt? Meinen Sie Aktien, Anleihen,
Rohstoffe, Gold? Oder vielleicht von al-
lem etwas — und falls ja, wie viel? Dann
kommt die nachste Entscheidung — wel-
che Regionen? Deutschland, Euroland,
USA, Schwellenland oder doch die
ganze Welt? Wenn all das beantwortet
ist, miissen Sie immer noch entschei-
den, welcher Index den Markt abde-
cken soll. Fiir die USA der Dow Jones
oder der SGP 500? Das Gleiche gilt fiir
Anleihen. Passiv investieren konnen Sie
erst, wenn die wichtigsten Fragen aktiv
beantwortet wurden. Jede Einzelent-
scheidung kann deutliche Performance-
unterschiede zur Folge haben.

THOMAS MEYER ZU DREWER: Voll-
kommen richtig! Es sagt auch niemand,

dass erfolgreiches Investieren nichts
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Im direkten

Schlagabtausch

Dr. Bert Flossbach, Vorstand und Grinder der Flossbach von Storch AG

mit Arbeit und ein bisschen Leiden-
schaft zu tun hat. Die wichtigsten
Fragen mussen Sie vorher beantwor-
ten, egal ob aktiv oder passiv. Aber die
Frage war, ob es langfristig moglich ist,
einen Markt zu schlagen. Und da zeigt
sich auf Basis erlebter Wertentwick-
lung, dass es langfristig nahezu unmog-
lich ist. Was heiflt das aber konkret fir
den Anleger? Uber lingere Zeitriume
wird der gleiche Fondsmanager sehr
selten besser sein als ein Vergleichs-
malRstab, auch wenn das kurzfristig
nicht ausgeschlossen ist. Nur auf
ebendiesen langfristigen Erfolg kommt
es an, wenn ich mich heute fiir einen
aktiven Fondsmanager entscheide.

Wie schwer ist es, den Gewinner von
morgen heute schon zu bestimmen?

BF: Wenn Sie potenzielle ,,Highflyer*
meinen, ist das schwer und mit Risiken
verbunden. Unser Ansatz stellt daher
das Chance-Risiko-Profil jeder Anlage
in den Vordergrund. Die Vorhersehbar-
keit der zukiinftigen Ertrage ist dabei
das wesentliche Qualitdtsmerkmal.
Diese Arbeit ist zeitintensiv, erfordert
neben umfassenden Datenanalysen
auch gesunden Menschenverstand und
viel Erfahrung.

MzD: Das halte ich langfristig fir un-
moglich. Somit ist die einzige Alterna-



Nach funf Jahren passiven Managements bei
ComStage stellt sich Thomas Meyer zu Drewer
einem der groen Vertreter des aktiven Manage-
ments in Deutschland: Dr. Bert Flossbach.

Thomas Meyer zu Drewer, Geschaftsfiihrer ComStage

tive, auf den Durchschnitt zu setzen.
Auch wenn es langweilig klingt und
womoglich auch ist!

Das aktive Management ist sicherlich
aufwandiger als die passive Abbil-
dung eines Index, insofern sind auch
die Kosten hoher. Herr Dr. Flossbach,
ist es tatsachlich so viel teurer sich
einen Fondsmanager zu leisten? Herr
Meyer zu Drewer, sind Sie immer der
.Billige Jakob"?

BF: Wir 16sen eine Aufgabe, die unsere
Investoren an uns stellen. Die lautet
nicht: ,,Kaufen Sie deutsche Aktien!*,
sondern ist viel komplexer. Unsere

Kunden formulieren Renditeerwartun-
gen und Risikotoleranzen, die wir in
Einklang bringen miissen. Der langfris-
tige Erfolg rechtfertigt ein angemes-
senes Honorar. Beide Strategien — gut
gemanagte, wirklich aktive Fonds sowie
ETFs — haben nicht nur ihre Berechti-
gung, sondern ergianzen sich hervorra-
gend. Schwierig wird es fiir pseudoak-
tive Fonds, die sich nah an einem Index
bewegen, aber deutlich teurer sind als
ETFs.

MzD: Ein entschiedenes ,Ja, das sind
wir!“ Preiswert bei hochster Qualitat!
Immer! Zumindest, wenn der Betrach-
ter Apfel mit Apfeln vergleicht. Aber

MARKTE

lassen Sie mich den letzten Punkt von
Dr. Flossbach aufgreifen. Thre Firma
gehort aus meiner Sicht zu den weni-
gen Vermogensverwaltern, bei denen
ein echt aktives Herz schlagt. Denn seit
Jahren beobachte ich, dass viele Fonds-
manager nur als Aktive daherkommen,
tatsachlich aber mehr oder minder an
einem Vergleichsmalstab wie dem In-
dex kleben. Und dafiir hohe Gebiihren
vereinnahmen.

Gestatten Sie uns eine personliche
Frage: Investieren Sie in Anlagen des
anderen Investmentstils?

BF: Ich investiere in unsere Fonds —
und bin damit sehr gut gefahren.

MzD: Meine Kinder besitzen nur ETFs.
Ich habe zu einem Zeitpunkt angefan-
gen, als es noch keine ETFs gab, also
habe ich beides im Depot. Und kann
beides aus eigener Erfahrung beurtei-
len: Ich stimme Dr. Flossbach voll und
ganz zu, dass die beste Strategie eine
Mischung aus passivem und aktivem
Anlagestil ist. Verbunden mit einer
eher ruhigen Hand und einem langen
Zeithorizont.
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Blue-Chip-Investment
mit Schwellenlander-Potenzial

In einer auf Wachstum programmierten Welt fallt zuriick, wer stehen bleibt.” Dieses
Zitat des einstigen Stuttgarter Oberbiirgermeisters Manfred Rommel trifft die Dynamik
der heutigen Wirtschaftswelt mehr denn je. Der Indexanbieter Morgan Stanley Capital
International (MSCI) beschreitet neue Wege und hat ein Indexkonzept kreiert, bei dem
nicht nur die Herkunft eines Unternehmens beriicksichtigt wird, sondern auch dessen
wachstumsstarke Absatzmarkte.

OnStage 0412013



Ein Blick in die Wirtschaftspresse verrit schnell, worauf es
bei der Bewertung eines Unternehmens ankommt: Wachs-
tum. Unternehmen werden daran gemessen, wie sich Um-
satz und Ertrag im Vergleich zum Vorjahr oder auch zum
Wettbewerb verandern. Der Aktienkurs eines Unternehmens
spiegelt unter anderem den Erwartungswert wider, den Anle-
ger fur die jeweilige Aktie zu zahlen bereit sind. Kandidaten
mit positiven Wachstumsaussichten werden mit Aufschlag
gehandelt und sind die Kurstreiber in den jeweiligen Indizes.
Wie es um die Aktienkursentwicklung der grofSten deutschen
Unternehmen bestellt ist, zeigt der DAX. Den beliebten Stan-
dardwerten ist gemein, dass sie ihren Hauptsitz in Deutsch-
land haben. Der Index berticksichtigt allerdings nicht, in
welchen Miarkten die Unternehmen ihre Umsatze erzielen.
Durch die Globalisierung haben laut MSCI traditionelle
Investmentansitze mit reinem Fokus auf den Firmensitz an
Bedeutung verloren. Der neue, von MSCI konzipierte Ansatz
beriicksichtigt, wie Unternehmen weltweit aufgestellt sind
und welche Wachtumsmarkte sie bedienen.

NEUE WEGE

So beriicksichtigt das jliingste Indexkonzept — der MSCI
World with Emerging Markets Exposure — die Aktien grofler,
internationaler, allgemein bekannter und etablierter Unter-
nehmen, legt aber besonderen Fokus auf deren Umsatze in
Schwellenldndern. Das Konzept bietet die Moglichkeit, auf
bekanntem Anlageterrain — mit weltweiten Standardwerten —
zu verbleiben und sich gleichzeitig in neues Terrain — Emer-
ging Markets — vorzuwagen. So ist eine feinere Risikoabstu-
fung im Vergleich zu direkten Emerging-Markets-Anlagen
moglich. Investieren Sie in substanz- und ertragsstarke
Standardwerte und profitieren indirekt vom Wachstumspo-
tenzial der aufstrebenden Volkswirtschaften.

MARKTE

WARUM DER FOKUS AUF EMERGING MARKETS?
Viele Gesellschaften aus den groen Industrienationen sind
direkt oder durch Vertriebspartner iiber ihre Landesgrenzen
hinaus aktiv und erzielen einen Teil ihrer Umsitze abseits
des Heimatmarkts. Dies ist aus 6konomischer Sicht sinnvoll:
Ist der Heimatmarkt gesattigt, werden Markte bedient, die
eine hohere Nachfrage und ein hoheres Wachstum als der
Heimatmarkt erwarten lassen. Hier kommt den aufstreben-
den Schwellenldndern, den sogenannten Emerging Markets,
besondere Bedeutung zu.

Emerging Markets sind Lander, in denen ein GroRteil der
Bevolkerung noch in der Landwirtschaft titig ist, die aber
aufgrund von Bevolkerungswachstum, Modernisierung der
Infrastruktur oder technischem Fortschritt ,,auf dem Sprung*
zu einem Industriestaat sind. Zu den ,,aufstrebenden Mark-
ten zdhlen beispielweise China, Indien oder Brasilien. In
diesen Landern hat sich in den vergangenen Jahren die
Nachfrage nach bestimmten Giitern und Dienstleistungen,
vor allem Markenprodukten aus den entwickelten Landern,
enorm erhoht. Der Nachholbedarf gegeniiber den Industrie-
staaten sorgt fiir ein iiberdurchschnittliches Wachstum und
wird durch demografische Umstande unterstiitzt: Wahrend
viele der bereits entwickelten Industriestaaten unter einer
Uberalterung ihrer Bevélkerung leiden und nur noch ein
geringes Wirtschaftswachstum erzielen, wachst in den Emer-
ging Markets eine junge, lern- und arbeitswillige, aber auch
kaufkraftige Generation heran.

BEDEUTUNG DER SCHWELLENLANDER

FUR DIE UMSATZENTWICKLUNG

Am Nahrungsmittelkonzern Nestlé lasst sich die Bedeutung
des Wirtschaftswachstums in den Emerging Markets ein-
drucksvoll illustrieren. Das Schweizer Unternehmen zdhlt
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zu den weltweit groften Herstellern von Nahrungsmitteln.
Der Umsatz von rund 93 Milliarden Schweizer Franken in
2012 wurde zu mehr als zwei Dritteln auerhalb Europas er-
zielt, der groBte Zuwachs entfiel mit einem Plus von 11 Pro-
zent dabei auf die Emerging Markets (gegeniiber einem
Plus von 2,5 Prozent in den Industrielandern). Auf seiner
Internetseite beschreibt der Konzern anschaulich: ,,In einem
relativ gesittigten und kleinen einheimischen Markt mit

normiert, in Prozent
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MSCI World with Emerging Markets Exposure Index
— MSCI World Index

Stand: 24. September 2013; Quelle: Bloomberg
Frithere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.
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schwachem Bevolkerungswachstum muss Nestlé Schweiz
rund zwei Drittel ihrer Produktion exportieren, um auf euro-
paischer Ebene wettbewerbsfihig zu bleiben.*

Viele bekannte Unternehmen aus den entwickelten
Industrielandern, den sogenannten Developed Markets,
erzielen in Emerging Markets nennenswerte Umsatze, wie
etwa Apple (EM Exposure 34,7 Prozent), Qualcomm (EM
Exposure 84,8 Prozent) oder Procter & Gamble (EM Expo-
sure 34,8 Prozent). Wahrend in den eigenen Heimatmarkten
die Nachfrage weitestgehend gesattigt und nur noch wenig
Wachstum zu erzielen ist, haben Linder wie beispielsweise
Indien aufgrund einer stark wachsenden und zunehmend
kaufkraftigen Mittelschicht einen enormen Nachholbedarf.

Die Aktienkurse groRer internationaler Anbieter, die das
Wachstumspotenzial der Emerging Markets erkannt und fiir
sich genutzt haben, liegen im Vergleich deutlich vorn: Der
Chart des MSCI World (der Grundgesamtheit) gegen den
MSCI World with Emerging Markets Exposure zeigt an-
schaulich, wie sich die Schere zwischen den beiden Indizes
in den letzten fiinf Jahren geoffnet hat.

EMERGING MARKETS MIT NEUEM KONZEPT

Wer bekannten Unternehmen aus den Industrielindern den
Vorzug gibt und auf das Potenzial der Schwellenlander den-
noch nicht verzichten mochte, fiir den lohnt ein Blick auf den
neuen MSCI-Ansatz. Hier werden etablierte Unternehmen
aus den entwickelten Industrielindern nach ihrer wirtschaft-
lichen Ertragskraft in den Emerging Markets ausgewahlt und
in einem Index zusammengefasst. MSCI selektiert im MSCI
World with Emerging Markets Exposure Net Index aus dem
mit rund 1.600 Titeln breit gestreuten MSCI World Index die
300 Unternehmen aus den entwickelten Industrienationen
mit den hochsten in Schwellenlindern erzielten Umsétzen.



Aktien Lander Gewichtung im Index
Apple USA 5,33 %
Qualcomm USA 3,25 %
Nestlé Schweiz 2,81 %
Procter & Gamble USA 2,49 %
Philip Morris USA 2,39 %

Stand: 30. August 2013; Quelle: MSCI

Dazu zdhlen bekannte Blue Chips wie beispielsweise Apple,
Nestlé oder Procter & Gamble.

DER AUSWAHLPROZESS

Bei der Selektion fir die Indexaufnahme wird das Emer-
ging Markets Exposure fir jedes einzelne Unternehmen im
Rahmen einer Bilanzanalyse anhand der Umsétze in den
Emerging Markets ermittelt. Je hoher der Umsatzanteil in
den Emerging Markets ausfallt, desto hoher das Exposure
und — unter Berticksichtigung der Marktkapitalisierung des
jeweiligen Unternehmens — desto hoher wird das Gewicht
der Aktie im Index veranschlagt. Zweimal jahrlich erfolgt
eine Uberpriifung und gegebenenfalls eine Anpassung der
Indexzusammensetzung. Mit dem ComStage MSCI World
ETF mit Fokus auf Schwellenldndern setzen Sie auf die gro-
Ben weltweiten Standardwerte. Die Aktien internationaler,
allgemein bekannter und etablierter Unternehmen zeichnen
sich durch Substanz- und Ertragsstarke aus.

MARKTE

Durch deren besonderen Fokus auf Schwellenlander pro-
fitieren Sie mittelbar vom Wachstumspotenzial der neuen
aufstrebenden Volkswirtschaften.

WEITERE EMERGING-MARKETS-IDEEN

Die Moglichkeiten, an der Wachstumsstory der Emerging
Markets teilzuhaben, sind vielféltig: Sie haben die Wahl, auf
ein einzelnes Land wie China zu setzen, konnen ganze Regi-
onen wie die Emerging Markets Eastern Europe auswahlen
oder die weltweiten Schwellenldander mit dem MSCI Emer-
ging Markets nutzen. Sogar Newcomer-Staaten wie Indo-
nesien und Mexiko werden mit dem SMIT ETF abgebildet.
Dabei gilt es vor allem, die Unternehmen aus dem jeweiligen
Land oder der gewahlten Region einzuschatzen. Man sollte
sich Fragen stellen wie: Wie sind die Markte reguliert? Wie
wird bei den Unternehmen bilanziert? Und nicht zuletzt, in
welcher Wahrung werden die Titel gehandelt? Vom Lander-
iber das Einzelaktien- bis hin zum Wahrungsrisiko miissen
viele Investmententscheidungen bewusst getroffen werden.

ComStage ETF WKN Pauschalgebiihr p.a.

MSCI World w EM Exposure Net
UCITS ETF

ETF 130 0,50 %

Stand: 1. Oktober 2013; Quelle: ComStage
Die Verkaufsprospekte der ComStage ETFs sind bei der Commerzbank AG, Kaiserplatz,
60261 Frankfurt am Main erhaltlich.

25



WISSEN ——

Die Geschichte von
Auf- und Absteigern

Viermal im Jahr wird die Zusammensetzung des DAX genau unter die Lupe genommen.
Unternehmen werden nach festen Kriterien auf ihre Indextauglichkeit geprift. Wer den
DAX verlassen muss bzw. neu hineinkommt, entscheidet ein Gremium der Deutschen
Borse. Wie der DAX kommen auch alle anderen Indizes regelmaBig auf den Priifstand.

Der Aktienkurs und dementsprechend die Marktkapita-
lisierung, d.h. der aktuelle Wert eines Unternehmens an

der Borse, verdandert sich kontinuierlich. Damit der DAX
tatsachlich die 30 wichtigsten deutschen borsennotierten
Unternehmen abbildet, wird regelmaRig tiberpriift, ob die
enthaltenen Titel alle Kriterien erfiillen, um im wichtigsten
Borsenbarometer gelistet zu sein. Grundsatzlich muss ein
DAX-Kandidat im sogenannten Prime Standard-Segment der
Deutschen Borse gelistet sein, auf Xetra gehandelt werden,
mindestens einen Steubesitz von 10 Prozent aufweisen.
Ferner muss das Unternehmen seinen Sitz in Deutschland
oder den Schwerpunkt seines Handelsumsatzes an Aktien in
Frankfurt haben. Sind die Grundvoraussetzungen erfillt, sind
zwei weitere Kriterien maBgeblich: der Orderbuchumsatz
sowie die Streubesitz-Marktkapitalisierung. Erfiillt ein Unter-
nehmen die Anforderungen nicht, muss die Aktie den Index
verlassen und einem Aufsteiger weichen. Man unterscheidet
zwischen den regularen Anpassungen zu festgesetzten Ter-
minen, bei denen auch die Gewichtung der einzelnen Titel
neu vorgenommen wird und den sogenannten Fast Exits und
Fast Entries. Diese auBBerordentlichen Anpassungen werden
z.B. notwendig, wenn etwa zwei Unternehmen fusionieren
oder die Gewichtung eines Einzelwerts durch einen starken
Kursanstieg den Index dominiert.

WIE WIRKEN SICH INDEXANDERUNGEN

AUF ETFS AUS?

Eine Indexanpassung betrifft zundchst die einzelne Aktie:
Die Anpassungen wirken sich vor allem auf die Kursentwick-
lung der betroffenen Titel aus. Denn viele Investoren orien-
tieren sich bei der Aktienauswahl fiir ihr Portfolio an der
Zusammensetzung der Indizes. So werden die Neuzugiange
tendenziell eher gekauft, die Abganger eher verkauft.
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Die Anpassung kann sich im zweiten Schritt jedoch indirekt
auf den Indexwert auswirken: Kurzfristig andert sich der
Indexstand nicht, da bei der Berechnung der Neuzusam-
mensetzung durch eine sogenannte Verkettung ein nahtlo-
ser Ubergang erfolgt. Deutliche Kursspriinge sind dadurch
ausgeschlossen. Fiir den ETF-Anleger ergeben sich zunachst
weder Vor- noch Nachteile. Aber wenn Aktien z.B. aufgrund
ihrer geringen Marktkapitalisierung nicht mehr im Index
verbleiben, heilit das prinzipiell, dass aufstrebende Aktien
aufriicken. Je nach Gewichtung dieser Werte kann dadurch
auch der Index an Dynamik gewinnen. Langfristig kann eine
solche Anderung durchaus Einfluss auf die Wertentwicklung
des jeweiligen Index und damit auf die Performance des
gewahlten ETF haben. In der Praxis betrifft dies eher die auf
wenige Titel beschrinkten Auswahlindizes wie den DAX oder
EURO STOXX 50 als die marktbreiten Indizes wie S&GP 500
oder Nikkei 225.

Index Anpassung Termine Kriterien*

DAX vierteljahrlich Mrz, Jun, Sep, Dez MC, HV

EURO STOXX 50 vierteljahrlich Mrz, Jun, Sep, Dez MC, HV, BR
F.A.Z.-Index jahrlich Jun MC, HV, BR

Dow Jones nach Bedarf nach Bedarf Keine fixen Kriterien
S&P 500 nach Bedarf nach Bedarf MC, HV, BR, PR
Nikkei 225 jahrlich Okt HV, BR

* Kriterien: MC = Marktkapitalisierung, HV = Handelsvolumen, BR = Branchenzugehdérigkeit,
PR = Profitabilitat; Stand: 1. Oktober 2013; Quellen: Deutsche Bérse Group, STOXX Limited,
Solactive AG, Dow Jones & Company, S&P Dow Jones Indices LLC, Nikkei Inc.




AKTIVES VS PASSIVES MANAGEMENT

Im Gegensatz dazu steht die Erwartung, die an einen aktiv
gemanagten Publikumsfonds gerichtet wird, ndmlich dass
der Fondsmanager mit seinen Entscheidungen eine bessere
Wertentwicklung (Outperformance) gegentiber dem Ver-
gleichsindex (der ,Benchmark®) erzielt. Dafiir zahlt der An-
leger eine im Vergleich zum ETF relativ hohe laufende Ver-
waltungsgebiihr. Diese wird unter anderem dafiir verwendet,
dass der Fondsmanager durch aufwandige Recherchen die
aus seiner Sicht vielversprechendsten Titel auswahlt und das
Fondsvermogen entsprechend kontinuierlich umschichtet -
nichts anderes bedeutet aktives Management.

Da beim passiven Ansatz mit ETFs die subjektive Ein-
schiatzung des Fondsmanagers keine Rolle spielt, erwarten
Anleger keine Outperformance des ETF gegentiber dem Ver-
gleichsindex. Sie verzichten auf ein aktives Management und
erwarten im Gegenzug die Abbildung der Wertentwicklung
des Vergleichsindex.

—— WISSEN

zur Tracking
Differenz

Was erwarten Anleger von einem passiven Index-
fonds, einem ETF? Die hdufigste Antwort auf diese
Frage diirfte wohl lauten: die genaue Abbildung der
Wertentwicklung des zugrunde liegenden Index.

OUTPERFORMANCE IM ETF?

Dennoch gibt es auch bei ETFs die Situation, dass der zu-
grunde liegende Index vom ETF tbertroffen wird. Wie kommt
es dazu? Die Hauptursache liegt in der Konstruktion des Index
und hier insbesondere in der Behandlung der Dividenden.

Nehmen wir zuerst den einfachsten Fall, den DAX. In den
bekanntesten deutschen Aktienindex werden die von den
Einzelunternehmen ausgeschitteten Dividenden in voller
Hohe reinvestiert. Dieses Indexkonzept wird ,,Performance-
index* oder , Total Return Index“ genannt. Dabei ist es fiir
einen ETF fast unmoglich, die Wertentwicklung des Index zu
schlagen.

Vergleicht man die Wertentwicklung des ComStage DAX
ETF (ETF 001) nach einem Jahr mit dem Deutschen Aktien-
index, so stellt man fest, dass sich der ETF etwas schlechter
entwickelt hat als der Index. Die Begriindung ist einfach:
Beim ComStage DAX ETF wird eine jahrliche Verwaltungs-
gebiithr von 0,12 Prozent in Rechnung gestellt. Diese wird
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WISSEN

ComStage ETF DAX® TR
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Die neue Kennzahl: Tracking Differenz

auf tiglicher Basis vom Fondsvermogen abgezogen, sodass
der ETF nach einem Jahr einen Abstand gegeniiber dem
Index aufweist.

Anders hingegen sieht die Situation bei einem ETF auf
den EURO STOXX 50, den bekanntesten europaischen Index,
aus. Bei diesem Index handelt es sich um einen Kursindex,
auch Preisindex genannt, d.h. die Dividende der zugrunde
liegenden 50 Aktien wird nicht reinvestiert. Bei einer ak-
tuellen Dividendenrendite des Index von 4,05 Prozent p.a.
(Stand: 6. September 2013, Quelle: Bloomberg) liegt der
reine Kursindex somit gegeniiber einem Direktinvestment
in Aktien deutlich zuriick. Vergleicht man den ComStage
EURO STOXX 50 ETF (ETF 050), der die Nettodividenden
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beriicksichtigt, mit diesem Kursindex, so wird man feststellen,
dass der ETF gegeniiber dem Index eine bessere Wert-
entwicklung aufweist. Der geeignetere VergleichsmaRstab
ist deshalb der EURO STOXX 50 Performanceindex, der

die Dividenden der 50 Titel beruicksichtigt. Aufgrund der
vorhandenen Quellensteuer werden bei diesem Index nicht
100 Prozent der Dividende reinvestiert, sondern nur der
nach Abzug der Quellensteuer verbleibende Teil. Dieser ist
in vielen Marktdatensystemen jedoch erheblich schwerer zu
finden und findet in der allgemeinen Borsenberichterstat-
tung kaum Erwahnung.

AUSWIRKUNGEN AUF DIE KENNZAHLEN
Die Problematik des ,richtigen“ Vergleichsindex hat ebenfalls
Auswirkungen auf Kennzahlen, die zur Einschatzung der

normiert, in Prozent
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ComStage ETF EURO STOXX 50° NR UCITS ETF — EURO STOXX 50 Index

Stand: 3. September 2013; Quelle: Bloomberg
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.




Abbildungsgiite und Wertentwicklung eines ETF verwendet
werden. Insbesondere der Tracking Error und die Tracking
Differenz sollten genauer betrachtet werden.

Der Tracking Error ist ein RisikomaR, das anzeigt, wie
genau die Wertentwicklung des ETF die des Referenzindex
abbildet. Rein rechnerisch wird iiber einen bestimmten
Zeitraum, hdufig ein Jahr, der tiglich festgestellte Netto-In-
ventarwert (NAV) des Fonds dem Indexschlusskurs gegen-
ibergestellt und die Schwankung (Standardabweichung)
der Renditedifferenz ermittelt. Wichtig ist hierbei, dass die
Daten korrekt zugeordnet sind und dass die Wahrungen von
ETF und Index iibereinstimmen. In der OnStage Ausgabe 4
finden Sie hierzu einen umfangreichen ,,Wissens“-Artikel.

Ein haufig kritisierter Punkt an der Aussagekraft des
Tracking Errors ist jedoch, dass zwar die Abweichungen des
Fonds gegentiber dem Vergleichsindex beschrieben werden,
hierbei jedoch vollstindig die Richtung der Abweichung
auller Acht gelassen wird. Ist die Wertentwicklung des ETF
besser oder schlechter als die des Index? Ein hoher Tracking
Error entsteht auch dann, wenn der ETF sich besser als der
Index entwickelt. Aus der Kennziffer ist dies jedoch nicht
ersichtlich.

Die Tracking Differenz, auch Performance Abweichung
genannt, misst hingegen in absoluten Zahlen den Unter-
schied in der Wertentwicklung — hat der ETF den Index tiber-
holt oder blieb dieser zuriick? Diese Aussage kann fiir einen
bestimmten Zeitraum, iblicherweise ein Jahr, getroffen
werden, sagt jedoch nichts iiber die Situation im Zeitverlauf
aus. Mit der Tracking Differenz erhalt der Investor somit eine
Aussage zum historischen Anlageergebnis gegeniiber dem
Vergleichsindex.

Voraussetzung fiir einen aussagekraftigen Vergleich ist
die Verwendung des passenden Vergleichsindex zum Fonds:
Sollte der Index die Dividenden nicht beinhalten, so wird
aufgrund der systematischen Outperformance des ETF auto-

—— WISSEN

matisch der Tracking Error hoch und die Tracking Differenz
zugunsten des Fonds positiv sein. Ein genau gegenlaufiges
Bild ergibt sich, wenn der Index samtliche Dividenden bein-
haltet. Der ETF wird wegen der Verwaltungsvergiitung tag-
lich ein klein wenig gegeniiber dem Index an Wert verlieren.
In der Kombination sind die beiden Kennzahlen eine
gute Grundlage, denn sie helfen, die Abbildungsqualitat
des Indexfonds besser einzuschatzen. Ein Riickschluss von
diesen historisch betrachteten Kennziffern auf die zukiinftige
Wertentwicklung des ETF lasst sich jedoch nicht ziehen.
Unter www.comstage.de finden Sie fiir alle ComStage ETFs
den aktuellen Tracking Error sowie die Tracking Differenz.

THEMEN DER VERGANGENEN
AUSGABEN:

* Dividende im Index —was TR, NR oder GR Uber
die Ertragsverwendung verraten

* NAV und iNAV - der Wert eines ETF auf Knopf-
druck

» Der feine Unterschied: Pauschalgebihr und Total
Expense Ratio (TER)

» Ein ETF ist nur so gut wie sein Index — Gewich-
tungsmethoden & Anforderungen im Uberblick

Verpasst? Kostenlos bestellen! Telefonisch unter
069 136-43333 oder per E-Mail an info@comstage.de
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NACHGEFRAGT ——

Vorstandsvorsitzender der
Eintracht Frankfurt FuRBball AG

1. Was haben Sie mit Ihrem ersten selbstverdienten
Geld gemacht?

Ich habe als Hilfsbademeister fiir 2,50 DM die Stunde in
den gesamten Ferien gearbeitet und habe mir mit 18 Jah-
ren fiir 150 DM einen VW Kifer gekauft.

2. Wie viel Geld haben Sie jetzt gerade bei sich?
Zurzeit habe ich 240 Euro im Portemonnaie.

3. Wie investieren Sie?

Ich habe in den letzten 20 Jahren sehr gute Erfahrungen
mit Bundesobligationen gemacht, aber auch mit den Ge-
nussscheinen der Bertelsmann AG, wo ich als Schiiler
und Student auch selbst gearbeitet habe.

4. Auf welche eigene Leistung sind Sie stolz?

Ich bin relativ stolz darauf, dass ich in meiner 25-jahrigen
Tatigkeit als Bundesligamanager wohl im Vergleich die
wenigsten Trainerentlassungen vorgenommen habe. Darii-
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ber hinaus habe ich immer sowohl beim HSV als auch bei
Eintracht Frankfurt fiir ein positives Eigenkapital gesorgt.

5. Was wiirden Sie mit 1 Million Euro machen?

Ich kénnte mir vorstellen, dass ich an einer Eigentumswoh-
nung im Hamburger Stadtteil Eppendorf interessiert bin,
weil dort meine Kinder leben. Ich bin mir aber nicht sicher,
ob die theoretische Million dazu reicht.

ZUR PERSON

Heribert Bruchhagen ist seit Dezember 2003
Vorstandsvorsitzender der Eintracht Frankfurt
FuBball AG. Nach seiner aktiven Zeit als FuBball-
Lizenzspieler beim FC Gltersloh tauschte der
studierte Gymnasiallehrer Trikot gegen Anzug und
war Manager der Bundesligaclubs FC Schalke 04,
Hamburger SV und Arminia Bielefeld. Eine neue
Herausforderung fand der verheiratete Vater zweier
erwachsener Tochter als Geschaftsfiihrer Spielbe-
trieb bei der Deutschen FufBball Liga (DFL), bevor
er den Vorstandsvorsitz beim hessischen Traditions-
verein ubernahm.
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als Umbrella-Fonds den Bestimmungen der europaischen Fondsregulierung bezuglich
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teilen an dem in dieser Werbemitteilung beschriebenen ETF mit ihrem Steuer-, Finanz-,
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umfassende Beschreibung der Fondsbedingungen enthalten die Verkaufsprospekte der
ComStage ETF. Den ausfiihrlichen Verkaufsprospekt, die Wesentlichen Anlegerinforma-
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Deutschland: Commerzbank AG, Abteilung CM-EMC, ComStage, Kaiserplatz, 60311
Frankfurt am Main agiert als Informationsstelle; Osterreich: Erste Bank der 6sterrei-
chischen Sparkassen AG, Graben 21, A-1010 Wien agiert als Zahlstelle und steuerlicher
Vertreter in Osterreich; Schweiz: Commerzbank AG, Frankfurt am Main, Zurich Branch,
Utoquai 55, CH-8034 Ziirich agiert als Zahlstelle und Vertreter in der Schweiz und die
Verwaltungsgesellschaft in Luxemburg: Commerz Derivatives Funds Solutions S.A.,

25, rue Edward Steichen, 2540 Luxemburg.

Die Commerzbank AG unterliegt der Aufsicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer StraBe 108, 53117 Bonn und Marie-Curie-
Str. 24-28, 60439 Frankfurt.

Die in OnStage veroffentlichten Beitrage sind urheberrechtlich geschiitzt. Ein Nach-
druck — auch auszugsweise — kann nur mit schriftlicher Genehmigung des Herausge-
bers erfolgen.

DAX® ist eine eingetragene Marke der Deutsche Bérse AG. Das hier beschriebene
Finanzinstrument wird von der Deutsche Borse AG weder gesponsert noch empfohlen
oder verkauft, noch wird der Verkauf in irgendeiner anderen Weise gefordert. Alle
weiteren verwendeten Indizes sind Eigentum des jeweiligen Indexsponsors. Deren
Benutzung ist der Commerzbank AG und deren Konzerngesellschaften durch einen
Lizenzvertrag gestattet worden.

© Commerzbank AG, Frankfurt am Main
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Stage ETFs

ComsStage ETFs WKN el
gebiihr p.a.
Aktien — Lander/Regionen
Europa
DAX® TR UCITS ETF (Deutschland) ETF 001 0,12 %
FR DAX® UCITS ETF (Deutschland) ETF 002 0,15 %
DivDAX® TR UCITS ETF (Deutschland) ETF 003 0,25 %
SDAX® TR UCITS ETF (Deutschland) ETF 005 0,70 %
F.A.Z.-Index UCITS ETF (Deutschland) ETF 006 0,15 %
SPI® TR UCITS ETF (Schweiz) ETF 029 0,40 %
SMI® UCITS ETF (Schweiz) ETF 030 0,25 %
ATX® UCITS ETF (Osterreich) ETF 031 0,25 %
CAC 40® UCITS ETF (Frankreich) ETF 040 0,20 %
PSI1 20 UCITS ETF (Portugal) ETF 047 0,35 %
FTSE 100 TR UCITS ETF (GroBbritannien) ETF 081 0,25 %
EURO STOXX 50® NR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 050 0,10 %
FR EURO STOXX 50® UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 054 0,15 %
MSCI EMU TRN UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 112 0,25 %
EURO STOXX® Select Div 30 NR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 051 0,25 %
STOXX® Europe 600 NR UCITS ETF (Europa) ETF 060 0,20 %
MSCI Europe TRN UCITS ETF (Europa) ETF 111 0,25 %
MSCI Europe Large Cap TRN UCITS ETF (Europa) ETF 124 0,25 %
MSCI Europe Mid Cap TRN UCITS ETF (Europa) ETF 125 0,35 %
MSCI Europe Small Cap TRN UCITS ETF (Europa) ETF 126 0,35 %
MSCI EM Eastern Europe TRN UCITS ETF (Osteuropa) ETF 116 0,60 %
MSCI Russia 30 % Capped TRN UCITS ETF (Russland) ETF 118 0,60 %
Nordamerika
Dow Jones Industrial Average®™ UCITS ETF (USA) ETF 010 0,45 %
Nasdag-100° UCITS ETF (USA) ETF 011 0,25 %
S&P 500 UCITS ETF (USA) ETF 012 0,18 %
MSCI North America TRN UCITS ETF (USA + Kanada) ETF 113 0,25 %
MSCI USA TRN UCITS ETF (USA) ETF 120 0,25 %
MSCI USA Large Cap TRN UCITS ETF (USA) ETF 121 0,25 %
MSCI USA Mid Cap TRN UCITS ETF (USA) ETF 122 0,35 %
MSCI USA Small Cap TRN UCITS ETF (USA) ETF 123 0,35 %
Asien
Nikkei 225® UCITS ETF (Japan) ETF 020 0,45 %
TOPIX® UCITS ETF (Japan) ETF 021 0,45 %
MSCI Japan TRN UCITS ETF (Japan) ETF 117 0,45 %
FTSE China A50 UCITS ETF neu! (China) ETF 024 0,40 %
HSI UCITS ETF (China) ETF 022 0,55 %
HSCEI UCITS ETF (China) ETF 023 0,55 %
MSCI Pacific TRN UCITS ETF (Asien) ETF 114 0,45 %
MSCI Pacific ex Japan TRN UCITS ETF (Asien) ETF 115 0,45 %
MSCI Taiwan TRN UCITS ETF (Taiwan) ETF 119 0,60 %
Welt
MSCI World TRN UCITS ETF (Global) ETF 110 0,40 %
MSCI Emerging Markets TRN UCITS ETF (Global) ETF 127 0,50 %
MSCI World w EM Exposure Net UCITS ETF neu! (Global) ETF 130 0,50 %
S&P SMIT 40 TRN UCITS ETF (Global) ETF 129 0,60 %
Aktien — Sektoren
STOXX® Europe 600 Automobiles & Parts NR UCITS ETF ETF 061 0,25 %
STOXX® Europe 600 Banks NR UCITS ETF ETF 062 0,25 %
STOXX® Europe 600 Basic Resources NR UCITS ETF ETF 063 0,25 %
STOXX® Europe 600 Chemicals NR UCITS ETF ETF 064 0,25 %
STOXX® Europe 600 Construction & Materials NR UCITS ETF ETF 065 0,25 %

—— SERVICE

ComStage ETFs WKN herechaly
gebiihr p.a.
Aktien — Sektoren
STOXX® Europe 600 Financial Services NR UCITS ETF ETF 066 0,25 %
STOXX® Europe 600 Food & Beverage NR UCITS ETF ETF 067 0,25 %
STOXX® Europe 600 Health Care NR UCITS ETF ETF 068 0,25 %
STOXX® Europe 600 Ind Goods & Services NR UCITS ETF ETF 069 0,25 %
STOXX® Europe 600 Insurance NR UCITS ETF ETF 070 0,25 %
STOXX® Europe 600 Media NR UCITS ETF ETF 071 0,25 %
STOXX® Europe 600 Oil & Gas NR UCITS ETF ETF 072 0,25 %
STOXX® Europe 600 Pers & Household Goods NR UCITS ETF ETF 073 0,25 %
STOXX® Europe 600 Real Estate NR UCITS ETF ETF 074 0,25 %
STOXX® Europe 600 Retail NR UCITS ETF ETF 075 0,25 %
STOXX® Europe 600 Technology NR UCITS ETF ETF 076 0,25 %
STOXX® Europe 600 Telecommunications NR UCITS ETF ETF 077 0,25 %
STOXX® Europe 600 Travel & Leisure NR UCITS ETF ETF 078 0,25 %
STOXX® Europe 600 Utilities NR UCITS ETF ETF 079 0,25 %
NYSE Arca Gold BUGS®™ UCITS ETF ETF 091 0,65 %
Aktien - Strategien
ShortDAX® TR UCITS ETF (Deutschland) ETF 004 0,30 %
CAC 40° Short GR UCITS ETF (Frankreich) ETF 041 0,35 %
CAC 40° Leverage UCITS ETF (Frankreich) ETF 042 0,30 %
PSI 20 Leverage UCITS ETF (Portugal) ETF 048 0,35 %
EURO STOXX 50° Daily Short GR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 052 0,35 %
EURO STOXX 50° Daily Leverage UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 053 0,35 %
MSCI Emerging Markets Lev 2x Daily TRN UCITS ETF  (Global) ETF 128 0,75 %
Rohstoffe
Commerzbank Commodity ex-Agri TR UCITS ETF ETF 090 0,30 %
Geldmarkt
Commerzbank EONIA Index TR UCITS ETF ETF 100 0,10 %
Commerzbank FED Funds Effective Rate TR UCITS ETF ETF 101 0,10 %
Renten
iBoxx € Sov Germany Cap 3m-2 TR UCITS ETF  (Deutschland) ETF 520 0,12 %
iBoxx € Sov Germany Cap 1-5 TR UCITS ETF (Deutschland) ETF 521 0,12 %
iBoxx € Sov Germany Cap 5-10 TR UCITS ETF (Deutschland) ETF 522 0,12 %
iBoxx € Sov Germany Cap 10+ TR UCITS ETF (Deutschland) ETF 523 0,12 %
iBoxx € Germany Cov Cap Over TR UCITS ETF (Deutschland) ETF 540 0,12 %
iBoxx € Germany Cov Cap 3-5 TR UCITS ETF (Deutschland) ETF 541 0,17 %
iBoxx € Germany Cov Cap 5-7 TR UCITS ETF (Deutschland) ETF 542 0,17 %
iBoxx € Germany Cov Cap 7-10 TR UCITS ETF (Deutschland) ETF 543 0,17 %
iBoxx € Liquid Sov Div Over TR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 500 0,12 %
iBoxx € Liquid Sov Div3m-1 TR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 501 0,12 %
iBoxx € Liquid Sov Div 1-3 TR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 502 0,12 %
iBoxx € Liquid Sov Div 3-5 TR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 503 0,12 %
iBoxx € Liquid Sov Div 5-7 TR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 504 0,12 %
iBoxx € Liquid Sov Div 7-10 TR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 505 0,12 %
iBoxx € Liquid Sov Div 10-15 TR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 507 0,12 %
iBoxx € Liquid Sov Div 15+ TR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 508 0,12 %
iBoxx € Liquid Sov Div 25+ TR UCITS ETF (Euro-Zone) ETF 509 0,12 %
iBoxx € Sov Inflation-Linked Euro-Infl TR UCITS ETF ETF 530 0,17 %
Zinsstrategien
Commerzbank Bund-Future TR UCITS ETF ETF 560 0,20 %
Commerzbank Bund-Future Leveraged TR UCITS ETF ETF 561 0,20 %
Commerzbank Bund-Future Short TR UCITS ETF ETF 562 0,20 %
Commerzbank Bund-Future Double Short TR UCITS ETF ETF 563 0,20 %

Die Verkaufsprospekte der ComStage ETFs sind bei ComStage, Commerzbank AG, Abteilung CM-EMC, Kaiserplatz, 60311 Frankfurt am Main, erhaltlich.
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bestellen

Bestellen Sie unsere Publikationen frei Haus

Name, Vorname

Firma

StraBe

PLZ, Ort

E-Mail

ComStage Informationen

—— SERVICE

Einfach den Coupon ausfiillen und per Post an:
Commerzbank AG

Corporates & Markets — Equity Markets & Commodities
Mainzer LandstraBe 153, 60327 Frankfurt am Main

Per Fax an: 069 136-47595

Per E-Mail an: info@comstage.de

Telefonisch unter: 069 136-43333
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5 Jahre ComStage ETFs —
Das Gesamtpaket stimmt

v’ Umfangreiches Angebot:
Wahlen Sie aus rund 100 ComStage ETFs, welche die weltweit wichtigsten Markte,
Branchen und Themen abdecken.

v’ Giinstige Konditionen:
Beste Kostenstruktur unter allen ETF-Anbietern — mehrfach in Folge ausgezeichnet.

v/ Ausgezeichneter Anlegerservice:
Ob per Telefon oder E-Mail — das ComStage ETF-Expertenteam steht personlich
fur Sie bereit.

v’ ... und vieles mehr:
ETF-Sparplane fur lhre Altersvorsorge und Ihren Vermogensaufbau, Free-Trade-Aktionen
bei vielen Direktbanken, Veranstaltungen und Seminare auch in lhrer Nahe, kostenloses
OnStage-Magazin mit aktuellen Trends an den Markten und Wissenswertem zu ETFs.

Fordern Sie jetzt Ihr Gesamtpaket an: telefonisch unter 069 136-43333, per E-Mail an
info@comstage.de oder im Internet unter www.comstage.de.

Stage COMMERZBANK

Die Bank an lhrer Seite



