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Wdrden Sie in eine 10-jahrige Staatsanleihe investieren, die knapp > COSI®-Produkte mit
6% Rendite pro Jahr abwirft? Auch dann, wenn Sie wussten, dass Referenzschuldner 07
die Brutto-Staatsverschuldung dieses Landes rund 175% des BIP
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in den vergangenen 20 Jahren nie einen Budgetuberschuss er-
zielen konnte? Eine solche Anlage scheint offensichtlich mit er-
hohten Risiken behaftet zu sein. Trotzdem begnugt sich der Markt
far griechische Staatsanleihen aktuell mit einer relativ bescheidenen
Rendite als Risikoentschadigung, denn noch vor zwei Jahren musste
Griechenland den funffachen Zins fur seine Schulden bezahlen.
Zweifelsohne hat Griechenland bei der Sanierung seines Haushalts
einige Erfolge erzielen konnen. Dennoch drangt sich die Vermutung
auf, dass die Finanzkrise und das Gegenparteienrisiko bei vielen
Anlegern bereits in Vergessenheit geraten ist.

> Events und Publikationen 10

Im Zuge der Entspannung an den Finanzmarkten hat sich das ; )
bisherige, rasante Wachstum des COSI®-Segments leicht abge- :)"te'V:eP‘l"_'lt']"l)" )
schwacht. Das innovative Segment konnte indes seinen Marktan- ascatmrcbrand,

. . . . . ch risk solutions AG
teil bei den Anlageprodukten halten. Dabei verzeichnen vor allem die
ReferenzschuIdngr—Zgrtifikate nach wie vor lein beachtliches Wachs- «Wir raten unseren
tum, weshalb wir diesem Thema auf Seite 7 unsere besondere . .
Aufmerksamkeit widmen. Kunden ein aktives

Management der

In diesem Jahr speziell alufgefa.llen ;ind uns zyvei .CO§|®—.Emission.en Ausfallrisiken.»
aus dem Rohstoffbereich, die beide fur die diesjahrigen Swiss
Derivative Awards nominiert wurden. Eines davon schaffte es gar
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auf das Siegerpodest. Lesen Sie mehr Uber diese beiden innovativen
Produkte auf Seite 3.

Im Interview auf Seite b gibt uns Pascal Hildbrand von cb risk solu-
tions interessante Einblicke in seine Tatigkeit und erlautert, weshalb
sich seine Kunden fiir COSI® entscheiden. Uberzeugen auch Sie sich
von COSI®: Auf der letzten Seite erfahren Sie mehr in unserem neuen
Kurzvideo fur Anleger.

Sicherheit ist und bleibt fur viele Anleger ein zentrales Thema, und
wer auf Nummer sicher gehen will, vertraut auf COSI®. So verflgt
dieses Segment mittlerweile Uber eine treue Anlegergemeinde, die
jeden Monat in weit Uber 100 neue Produkte investiert.

Wir winschen lhnen eine spannende Lekture!

|lhre COSI®-Newsletter-Redaktion
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Innovative COSI®-Produkte im Rohstoffbereich

Award fiir innovatives COSI®-Rohstoffprodukt

Bei den diesjahrigen Swiss Derivative Awards, der
«Oscar-Nacht» der Schweizer Derivatbranche, wur-
den gleich zwei COSI®-Produkte fur einen Award no-
miniert. Zum Kreis der drei Award-Nominierungen im
Bereich «Bestes Rohstoffprodukt» gehorten ein COSI®
Referenzschuldner-Zertifikat mit Kapitalschutz der
Bank Vontobel auf WTI Light Sweet Crude Oil sowie
ein COSI® Range Reverse Convertible von Leonteq
Securities auf Brent Crude Oil. Letzteres konnte sich
schliesslich die begehrte Trophéae als «Bestes Roh-
stoffprodukt» sichern.

‘
Bestes Rohstoffprodukt

Leonteq
Twin Win Autocall auf WTI Rohdl

Bank Vontobel
Unit auf den WTI Light Sweet Crude Oil Future mit Referenzanleihe

Leonteq
Distance 2 Range Reverse Convertible auf Brent Rohdl

Attraktive Renditen plus COSI®-Pfandbesicherung
Die zwei Produkte zeichnen sich durch eine attrak-
tive Rendite aus und verfugen tUber einen COSI®-
Pfandschutz. Das Referenzschuldner-Zertifikat der
Bank Vontobel (CH0141507878) bietet noch bis ins
Jahr 2018 eine Partizipation zu 200 % an einem stei-
genden Olpreis und eine garantierte Rickzahlung in
Hohe von 105%. Dieser Kapitalschutz gilt allerdings
nur bedingt und erlischt bei einem (teilweisen) Ausfall
der Referenzschuldneranleihe von Glencore.

Das Siegerprodukt von Leonteq (CH0204231606)
ist bereits verfallen und bot bis Ende der Laufzeit am
16. Januar 2014 eine Jahresperformance von 8 %.
Der Range Reverse Convertible offerierte Investoren
einen garantierten Coupon in Hohe von jahrlich 8%,
unabhangig von der Entwicklung des Basiswerts
(Brent Crude Qil). Der hohe Coupon wurde indessen
durch zwei Strike-Levels — dem innovativen Element
des Produktes — ermoglicht. Konkret erhielten die An-
leger per Verfall den Coupon von 8% sowie 100 %
der Denomination von USD 1'000 zurtck, da der
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Basiswert am Ende der Laufzeit innerhalb der vordefi-
nierten Bandbreite von USD 87 bis USD 126 lag. Hatte
der Basiswert bei Verfall unter- oder oberhalb dieser
Bandbreite notiert, waren pro Prozentpunkt Abwei-
chung je zwei Prozentpunkte von der Denomination
von USD 1'000 abgezogen worden.

Nebst des innovativen Payoffs hat die Jury der Swiss
Derivative Awards offenbar auch die passende Ba-
siswertauswahl Uberzeugt. Brent Crude Oil notiert
seit Uber drei Jahren innerhalb der vordefinierten Band-
breite von USD 87 bis USD 126. Die Kosten fur die Ab-
sicherung konnten daher auf diese Bandbreite limitiert
werden. Durch den bewussten Verzicht auf eine Bar-
riere war Uberdies nur der Stand von Brent Crude Oil
bei Verfall relevant. Nicht zuletzt verfugte auch die-
ses Produkt Uber einen COSI®-Pfandschutz, der das
Emittentenrisiko wahrend der Laufzeit auf ein Mini-
mum reduzierte.

COSI®-Produkte fiir jeden Geschmack

Mit aktuell 32 COSI®-Produkten ist das Angebot im
Rohstoffbereich klein, aber fein. Den Moglichkeiten bei
der Basiswertauswahl sind kaum Grenzen gesetzt, so-
lange der Basiswert die Kriterien des Kotierungsregle-
ments der Borse erfullt und sich damit grundsatzlich
fur Anleger eignet. Die Basiswertauswahl im Aktien-
bereich ist wie zu erwarten am umfangreichsten. Uber
1'000 verschiedene Aktien sind derzeit uber COSI®-
Produkte investierbar.

Anlageklasse Anzahl COSI®

Alternative Anlagen 1

Anleihen 49
Rohstoffe 32
Aktien 1'408
Forex 8
Geldmarkt / Swaps 4
Edelmetalle 33
Immobilien 1
Verschiedene Anlageklassen 303
Total 1'854

Quelle: SIX Structured Products, Mai 2014



in Mio. CHF

>CO0SI®-News | Entwicklung seit Lancierung

Entwicklung seit Lancierung

Entwicklung seit Anfang 2013

Seit einiger Zeit hat sich die Zahl der pfandbesicher-  sionen kompensiert werden konnte. Durch hohere
ten Zertifikate rucklaufig entwickelt. Dies ist darauf  durchschnittliche Investitionen in COSI®-Produkten
zurtckzufuhren, dass in diesem Zeitraum viele be-  blieb das ausstehende Volumen mit CHF 2,9 Mia.
stehende Produkte verfallen sind und dieser Rlck-  praktisch unverandert. Zurzeit sind sieben Emittenten
lauf nicht durch eine entsprechende Anzahl Neuemis-  aktiv im COSI®-Segment.
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Die COSI®-Emittenten auf einen Blick

Sicherungsgeber Referenzanleihen Rendite- Partizipation Kapitalschutz
optimierung

Bank J. Safra Sarasin 10 4 14
Bank Julius Béar 12 31 43
Bank Vontobel 269 97 22 388
Credit Suisse 1 6 1
EFG Bank 13 124 33 106 3 279
Leonteq Securities 10 780 176 93 25 1'084
Merrill Lynch Capital Markets 1 1
Total 293 1023 267 205 28 1'816

Quelle: SIX Structured Products, Mai 2014
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Interview mit Pascal Hildbrand
uber den Mehrwert von COSI®-Produkten

Pascal Hildbrand

Pascal hat langjahrige Erfahrung in den Bereichen
Research und Strukturierte Produkte. Zu seinen
frUheren Arbeitgebern gehoren unter anderem die
Bank Julius Bar und Clariden Leu. In seiner letz-
ten Funktion war er fur die Beratung von Banken
und externen Vermogensverwaltern verantwortlich.
Pascal hat an der Fachhochschule Nordwest-
schweiz Wirtschaft mit Vertiefung Finance studiert
und halt einen Abschluss als Betriebsokonom FH.

Konnen Sie uns etwas uber das Dienstleistungs-
portfolio der cb risk solutions erzahlen?

Wir erarbeiten massgeschneiderte Derivatlosungen
fur unsere Kunden, zu denen in erster Linie Banken,
EAMs und Family Offices zahlen. Unser Angebot er-
streckt sich Uber alle Anlageklassen hinweg. Neben
der Begleitung im Primarmarkt unterstltzen wir un-
sere Kunden nach Abschluss einer Transaktion mit
periodischen Reportings, Szenario- und Risikoanaly-
sen. Dabei konnen wir auf eine langjahrige Erfahrung
in den Bereichen Financial Engineering und Research
zuruckgreifen.

Mit welchem Mehrwert konnen lhre Kunden rech-
nen?

Ich glaube, unsere Kunden schatzen in erster Linie un-
sere Offenheit. Wir sind selbst sehr kritisch und raten
unseren Kunden Strukturierte Produkte opportunis-
tisch und nur dort im Portfolio einzusetzen, wo sie ein
definiertes Anlagebedurfnis besser zu stillen vermo-
gen als eine Direktanlage.
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A
Pascal Hildbrand, cb risk solutions AG

Mit welchen Emittenten arbeiten Sie zusammen?
Wir arbeiten mit samtlichen Schweizer Emittenten
zusammen. Ausserdem haben wir rund ein halbes
Dutzend ausgewahlte auslandische Banken auf un-
serer Plattform. Selektiert wird in erster Linie nach
den folgenden Kriterien: Kreditrating/Bilanzqualitat,
Market Making, Produktpalette, Anlageuniversum,
Dokumentation.

Wie wichtig erachten Sie die Kostentransparenz
bei Strukturierten Produkten?

Als sehr wichtig. Ohne Informationen zur Kostenstruk-
tur der verschiedenen Finanzinstrumente fallt es dem
Anleger schwer, gute Investitionsentscheide zu tati-
gen. Ein fairer Ausweis der effektiven Kosten muss je-
doch wohluberlegt sein, nicht dass sich die vermeint-
liche Transparenz letztlich als irrefihrend erweist.

Sind Gegenparteirisiken im aktuellen Umfeld im-
mer noch ein Thema?

Ja, das Gegenparteirisiko ist zumindest bei uns
auch heute, rund funfeinhalb Jahre nach dem Unter-
gang von Lehman Brothers, noch ein Thema. Wir raten
unseren Kunden zu einem aktiven Management der
Ausfallrisiken, einer moglichst breiten Diversifikation
auf Stufe Emittent sowie den Einsatz von pfandbesi-
cherten Losungen wie COSI® Den Einsatz von Letz-
terem machen wir abhangig von der Struktur des
Kundenportfolios; hortet ein Anleger z.B. viel Cash,



so hat er bereits ein Ausfallsrisiko gegenuber einer
Bank, das durch die Einlagenversicherung nicht voll-
standig abgedeckt wird.

Wird Ihrer Meinung nach das Gegenparteirisiko
derzeit unterschatzt?

Unterschatzt hoffe ich nicht, aber das Thema hat
zweifelsohne an Aktualitat eingebusst. Angesichts der
massiven Eingriffe in das Finanzmarktsystem wahrend
der letzten Jahre — von Seiten der Regierungen und
Zentralbanken — Uberrascht das aber nicht. Um es
ein bisschen zynisch auszudricken: Die Rettung un-
zahliger Banken und Staaten wirkt wenig disziplinie-
rend auf Investoren, wenn es um die Bewirtschaftung
von Gegenparteienrisiken geht.

Sind lhre Kunden bereit, fiir einen Schutz vor dem
Emittentenrisiko zu bezahlen?

Viele Kunden sind nach wie vor bereit, auf einen Teil
der Rendite zugunsten eines Uberdurchschnittlich
soliden Emittenten oder einer Pfandbesicherung zu
verzichten. Die Unterschiede mussen jedoch im Rah-
men bleiben, ansonsten bevorzugen die Anleger ihre
Risiken Uber die Emittentendiversifikation zu steuern.

Welche Kunden interessieren sich primar fur
COSI®-Produkte?

Grundsatzlich naturlich eher risikoaverse Investoren.
Zudem solche, die den Banken nach all den negativen
Schlagzeilen der letzten Jahre misstrauen und Risiken
gegenuber dem Finanzsektor meiden wollen.
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Die bei uns am meisten nachgefragten Strukturen
als COSI®-Produkte sind...
Renditeoptimierungsprodukte.

«Wir raten unseren Kunden zu einem
aktiven Management der Ausfall-
risiken.»

Wo sehen Sie die COSI®-Dienstleistung in zwei
Jahren?

Diese Frage ist sehr schwierig zu beantworten. COSI®
ist zu einem nicht mehr wegzudenkenden Baustein
des Schweizer Derivatmarktes gereift. Die kinftige
Entwicklung wird meines Erachtens eng an die Gross-
wetterlage an den Finanzmarkten geknupft sein.

Vielen Dank fiir dieses Gesprach.
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COSI®-Produkte mit Referenzschuldner

COSI®-Produkte, die zur Ertragsoptimierung mit einer
Referenzanleihe ausgestattet werden, erfreuen sich
immer grosserer Beliebtheit. Allein im ersten Quartal
2014 wurden bereits 50 Referenzschuldner-Zertifikate
emittiert; gesamt waren per Ende April 2014 280
Produkte handelbar.

Bei COSI®-Produkten mit Referenzschuldner ist die
Wah!l des passenden Schuldners entscheidend.
Grundsatzlich gilt: Je hoher die Rendite, desto hoher
das Risiko. Anleihen mit tieferer Bonitat, resp. hoheren

Credit Spreads, bieten in der Regel eine hohere Ren-
dite als zahlungskraftigere Schuldner, bergen aller-
dings auch ein hoheres Ausfallrisiko.

Die von den Anlegern gewahlten Referenzanleihen
verteilen sich auf 66 verschiedene Schuldner. Am be-
liebtesten sind dabei die Anleihen von Holcim, Gene-
rali Versicherungen und Glencore, deren Bonds mit
BBB allesamt noch im «investment grade»-Bereich
liegen.
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Top 10 Referenzschuldner Anzahl COSI®
Holcim 28
Assicurazioni Generali 23
Glencore Finance Europe 18
Gaz Capital 14
ArcelorMittal 13
ThyssenKrupp 12
Alcoa "
Sony n
General Electric Capital 1
Newmont Mining 10

Quelle: SIX Structured Products, Mai 2014
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Vereinzelt wahlten Investoren auch Staatsanleihen
(Brasilien, Spanien, Frankreich, Italien). Rund 59 %
aller Produkte verfugen Uber Referenzanleihen im
Bereich «lower medium grade» (BBB+ bis BBB-).
Rund 18% der Produkte verfigen uber Referenzan-
leihen aus dem spekulativen Bereich (d. h. Rating un-
ter BBB—) mit entsprechend hohem Renditezuschlag.



Verteilung der Referenzanleihen nach ihrem Rating

BB+ 17%

BBB+ 15%

BBB 40% A+ 6%

¥
o

Ad%

BBB-5%

Ubrige je 1%

Quelle: Je nach Verfiigharkeit S&P oder Fitch Rating, falls nicht verfigbar
aquivalentes Rating von Moody's
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Strukturierte Produkte werden auch ohne den Emit-
tentenausfallschutz von COSI® mit einer Referenzan-
leihe versehen. Allerdings erscheint es sinnvoll, solche
Produkte nur in Kombination mit COSI® zu emittieren.
Andernfalls muss sich der Anleger gleich mit zwei un-
terschiedlichen, unbesicherten Schuldnerrisiken be-
schaftigen: mit dem des Emittenten sowie dem des
Referenzschuldners. Dies erhoht die Komplexitat der
Anlageentscheidung.

COSI® kann nur das Emittentenausfallrisiko minimie-
ren, jedoch nicht das zusatzliche Marktrisiko der Re-
ferenzanleihe. Aufgrund der mit der Referenzanleihe
verbundenen Risiken sollte der Anleger vor dem Kauf
eines solchen Produkts daher eine klare Meinung zur
Bonitat des gewunschten Schuldners haben. Zusatz-
lich empfiehlt es sich, die Bonitat der Referenzanleihe
wahrend der gesamten Haltedauer zu Uberwachen.
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Top-Produkte in der Ubersicht

Kategorie Symbol SVSP-Kategorisierung Basiswert ISIN-Nummer Total Umsatz
in CHF
Kapitalschutz EFHSX Kapitalschutz mit Coupon Novartis N / Swisscom N / Syngenta N/ CH0115890706 7'132'301
Zurich Insurance N
EFHAM Kapitalschutz mit Coupon ABB N / Credit Suisse Group N / CHO0110622609 3'721'720
Nestlé N / Roche GS
EFGEOZ Kapitalschutz mit Partizipation Various foreign shares CH0204231242 1'813'966
BCNCH Kapitalschutz mit Coupon Various foreign shares CH0110879472 1'578'409
EFGEOL Kapitalschutz mit Partizipation Gold fix PM CH0204230954 1'486'278
Renditeoptimierung  LTQAHR Barrier Reverse Convertible DAX Price Index / EURO STOXX 50 PR CH0213854364 5'380'600
Index / iSHARES ETF on MSCI Indonesia
LTQBNW Express-Zertifikat EURO STOXX 50 PR Index CH0228509151 4'468'215
EFGDMF Ubrige Renditeoptimierung Various foreign shares CHO0195385692 3'927'025
EFLEM Express-Zertifikat Basket of Direxion ETFs CH0135856646 3.763.739
VONHHK Barrier Reverse Convertible Anglo American Plc. / Barclays Plc. CH0206166438 3.537.225
Partizipation EFGEFO Tracker-Zertifikat Various bonds CH0201061105 6'698'911
EFGGPH Outperformance-Zertifikat EURO STOXX 50 PR Index CH0222268333 4'454'811
EFGFEE Ubrige Partizipation Mixed underlyings CH0205167569 3'390'193
(commodities and bonds)
EFGFGM Tracker-Zertifikat Various funds CH0205168468 2'893'162
EFGFFF Ubrige Partizipation EURO STOXX 50 PR Index CH0205167981 2'010'753
Referenzanleihen VERTY Referenzschuldner-Zertifikat 5 ThyssenKrupp AG 04.04.2022 / LIBOR ~ CH0141504511 5'648'406
(bedingter Kapitalschutz) 3M CHF
VFGEN Referenzschuldner-Zertifikat 5.125 Assicurazioni Generali S.p.A. CH0141508652 5'178'220
(bedingter Kapitalschutz) 16.09.2024 / LIBOR 3M CHF
VFPBB Referenzschuldner-Zertifikat 7.875 Petrobras Intern. Finance Co. Ltd. ~ CH0141511045 4'982'128
(bedingter Kapitalschutz) 15.03.2019 / LIBOR 3M CHF
VFGAZ Referenzschuldner-Zertifikat 3.389 Gaz Capital S.A. 20.03.2020 / CHO0141509718 4'097'269
(bedingter Kapitalschutz) LIBOR 3M CHF
VFTHE Referenzschuldner-Zertifikat 5 ThyssenKrupp AG 04.04.2022 / CH0141510211 3'770'372
(bedingter Kapitalschutz) EURIBOR 3M
Hebelprodukte LTQCCX Mini-Future TOPIC Index Future Jun 14 CH0218791256 901'092
LTacpy Mini-Future Forex EUR/USD CH0218791546 358'001
LTQBNC Warrant Forex CHF/HUF CH0218791058 286'022
LTQAIY Mini-Future S&P Share Basket (EFGGHN) CH0213859132 281'538
EFGGHN Warrant Basket of foreign shares CHO0198382720 204'059

Quelle: SIX Structured Products, Mai 2014
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Events und Publikationen

Die Ubersicht behalten

Besuchen Sie unsere neue Website unter www.six-
structured-products.com/cosi. Eine Ubersicht zeigt
lhnen alle verfugbaren COSI®-Produkte. Mit wenigen
Klicks finden auch Sie das passende Produkt!
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So einfach wurde COSI® noch nie erklart! Mit
diesem leicht verstandlichen Video kann COSI® und
sein Mechanismus Interessenten jeden Wissens-
standes nahergebracht werden.

COS|@: Die innovative Lésung von SIX fiir pfandb...

®
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enginagil by SIX
- \
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COSI* — Pfandbesicherte Zertifikate @
Investieren mit minimalem Emittentenrisiko

Die wichtigsten Fakten auf
einen Blick: das COSI®-
Factsheet

/1K
COSI* — Pfandbesicherte Zertifikate @
Investieren it minimalem Emittentenrisiko

Die COSI®-Infobroschure
fur umfassende
Informationen
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Passive Finanzprodukte im
Uberblick
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www.six-structured-products.com/cosi
www.six-structured-products.com/cosi
http://www.six-structured-products.com/de/wissen/cosi-pfandbesicherte-zertifikate/uebersicht
http://www.six-structured-products.com/arcmsdownload/4a45a3c95842b67559fc42bd9f4b83a4/CONTENT.pdf/investor_info_de.pdf
http://www.six-structured-products.com/arcmsdownload/e8da7a463783daeb6b693a6aa10d1b12/CONTENT.pdf/cosi_factsheet_de.pdf
http://www.six-structured-products.com/arcmsdownload/64e0da727d70bfd03f5b1b5aefe9117b/CONTENT.pdf/SSP-X_PassFinanzprodukte_DE.pdf
http://www.six-structured-products.com/de/wissen/cosi-pfandbesicherte-zertifikate/emittenten-matrix

SIX Structured Products Exchange AG
Selnaustrasse 30

Postfach 1758

CH-8021 Ziirich

www.six-structured-products.com/cosi
E-Mail: structured-products@six-swiss-exchange.com




