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WisdomTree ETPedia: Der ultimative Leitfaden zu borsengehandelten Produkten (ETPs)

Willkommen bei ETPedia.

Unserer Uberzeugung nach sollten Anleger
ein umfassendes Verstandnis der mit

ihren Investments verbundenen Risiken
besitzen. Daher haben wir ETPedia ins Leben
gerufen: den ultimativen Leitfaden fur das
borsengehandelte Universum.

Von den Urspringen Uber aktuelle Trends
bis hin zu den Risiken und Vorteilen von
ETPs — ETPedia soll Ihnen zu einer besseren
Anlageerfahrung verhelfen.
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DIE ETP-BRANCHE

IM UBERBLICK

Das globale ETF-AUM?
dirfte bis Juni 2028 auf
mehr als 19,2 Billionen

US-Dollar ansteigen?

Derzeit listen mehr als

50 Emittenten Uber
2.200 ETPs allein an
der London Stock
Exchange’

Das erste
borsengehandelte
Produkt (Exchange-
Traded Product, ETP)
wurde 1993 aufgelegt

Europaische ETPs
erreichten im Juni
2024 ein Rekord-
AUM von 2,2
Billionen US-Dollar
- eine Verdoppelung
gegenuber Januar
20201

ETPs beziehen
Liquiditat aus ihren
Basiswerten wie
Aktien, Rohstoffen und
Wahrungen

PwC, ,ETFs 2028: Shaping the future®, Marz 2024.

L,ETF“ Exchange-traded fund.

ETF Stream, ,European ETPs to obliterate annual flow record*, Juli 2024.

1
2
3 PwC, ,ETFs2028: Shaping the future®, Méarz 2024.
4
5

London Stock Exchange, Juni 2024.

Aktuell sind Uber

11,5 Billionen US-
Dollar weltweit in ETPs
investiert!

ETPs sind an Borsen
notiert und konnen zu
jedem Zeitpunkt des
Handelstages gekauft
und verkauft werden

Short- und gehebelte
ETPs erfordern keine
Kreditaufnahme,
keinen Optionshandel
und keine Fihrung von
Margin-Konten



WisdomTree ETPedia: Der ultimative Leitfaden zu borsengehandelten Produkten (ETPs)

Abbildung 1: Weltweites Wachstum von ETPs und Vermogen
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Quelle: Morningstar, Bloomberg und ETFGI, November 2024. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige
Wertentwicklung, und Anlagen kénnen im Wert sinken.

Abbildung 2: ETP-Vermogen nach Regionen

B Anzahlvon ETPs Vermdogen (Mrd. USD)
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Quelle: Morningstar, Bloomberg, Daten per 29. November 2024. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die
kiinftige Wertentwicklung, und Anlagen kénnen im Wert sinken.
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EinfGhrung in ETPs

In diesem Abschnitt

1.1 Aktive und passive Produkte

1.2 Wasistein ETP?

1.3 Warum ein ETP einsetzen?

1.4 Unterschiedliche Arten von ETPs
1.5 ETPs und andere Vehikel

1.6 Typische ETP-Strukturen und Engagements
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Seit der Auflegung des ersten ETP im Jahr 1993
hat sich die Branche rasant weiterentwickelt.
Heute gibt es weltweit Uber 10.000 ETPs° die
mehr als 11,5 Billionen US-Dollar an AUM'
erfassen.

ETPs wurden ursprunglich als intelligentere
Moglichkeit zum Kauf eines Aktienindex
geschaffen, aber im Laufe der Zeit hat sich ihr
Anwendungsbereich auf alle Anlageklassen,
Sektoren und Regionen ausgeweitet. Sie sind
in Hunderten von Varianten erhaltlich und
ermoglichen Anlegern den Zugang zu vielen
Engagements, die ihnen zuvor verwehrt waren
— wie Rohstoffe, Emissionszertifikate und
Kryptowahrungen.

lhre Popularitat [asst nicht nach. PwC stellte
fest, dass das globale ETF-Vermogen im Jahr
2029 voraussichtlich mindestens 26 Billionen
US-Dollar® betragen wird. Daher ist jetzt ein
guter Zeitpunkt, um herauszufinden, was es
mit dem ganzen Wirbel auf sich hat.

6 Finimize Modern Investor Pulse-Bericht, M&rz 2023.
7 PwC, ,ETFs 2028: Shaping the future®, Marz 2024.
8 PwC, ,ETFs2029: The path to $30 trillion®, M&rz 2025.
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1.1 Aktive und passive Produkte

Aktiv und passiv sind zwei gegensatzliche
Anlagestile mit vielen moglichen Varianten
dazwischen.

Aktive und fundamental orientierte Produkte
zielen darauf ab, ihre gewahlte Benchmark zu
Ubertreffen, wahrend passive Produkte ihre
Benchmark so genau wie moglich nachbilden
wollen. Wenn Sie eine konstante Wertentwicklung
anstreben, konnen sich passive oder fundamental

orientierte Anlageprodukte, die Sie kaufen und
halten, eignen.

Die meisten ETPs sind passive Anlagen, da ihr

Ziel darin besteht, eine Benchmark oder einen
Basiswert nachzubilden. Allerdings machen auch
fundamental orientierte ETPs einen erheblichen
Teil des AUM aus. Eine neue Klasse von aktiven
ETFs und aktiv verwalteten Zertifikaten hat in den
letzten Jahren an Bedeutung gewonnen.

N A oA N4
AN ol ZIN
Quantitativ oder
— AKTIV —  fundamental orientiert PASSIV —_

Aktive Produkte
investieren in ausgewdhlte
Vermdogenswerte und
versuchen, den Markt zu
schlagen. Diese Strategie
beruht in der Regel darauf,
dass ein Portfoliomanager
die Aktienauswahl nach
eigenem Ermessen trifft.

Der Markt wird durch
Benchmark-Indizes wie den
S&P 500, FTSE 100, DAX

30, IBEX 35 oder FTSE MIB
reprasentiert.

(modernes Alpha)

Quantitative oder
fundamental orientierte
Strategien folgen
transparenten,
regelbasierten Strategien
und ergeben Portfolios,
die sich vom Markt
unterscheiden (sie sind
streng genommen nicht
aktiv). Sie zielen darauf ab,
den Markt zu schlagen, und
verwenden dazu anerkannte,
auf wissenschaftlicher
Forschung basierende
Strategien.

Passive Produkte versuchen,
die Marktentwicklung

(in der Regel eine nach
Marktkapitalisierung
gewichtete Benchmark)

so genau wie moglich
nachzubilden.

1.2 Wasistein ETP?

Ein borsengehandeltes Produkt (Exchange-Traded
Product, ETP) ist ein Finanzinstrument, das wie
Aktien eines borsennotierten Unternehmens

an einer Borse gehandelt wird. ETPs bieten eine

In Europa lassen sich ETPs in der Regel in zwei

Kategorien einteilen:

ETFs: Exchange-Traded Funds -
borsengehandelte Fonds
+ Als gepoolte Investmentfonds strukturiert.

einfache, kosteneffiziente und sichere Moglichkeit,
Portfolios durch ein Engagement in verschiedenen
Vermogenswerten wie Aktien, Rohstoffen oder
Kryptowahrungen zu diversifizieren.

+ Ermoglichen ein Engagement in Aktien,
Anleihen und Rohstoffen.
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+ Unterliegen in der Regel den OGAW- Diversifikationsvorschriften und kénnen daher
Vorschriften in der Européischen Union, ein Engagement in einzelnen Rohstoffen und
die Anleger durch SchutzmaRnahmen wie Wahrungspaaren sowie in konzentrierten
Mindestanforderungen an die Diversifikation Rohstoffindizes und anderen Anlageklassen
schutzen. wie Kryptowahrungen oder CO2-Zertifikaten

bieten.

ETNs: Exchange-Traded Notes - + In der Regel durch die Prospektverordnung

borsengehandelte Schuldverschreibungen geregelt, die Mindestanforderungen

+ Als Schuldverschreibungen begeben. an die Offenlegung und andere

Anl hutzmalnah festlegt.
+ Unterliegen nicht den OGAW- niegerschutzmaiinahmen festieg

Abbildung 3: Merkmale von ETPs

Merkmal Vorteil

Transparente Anlage Transparente Moglichkeit fiir ein Engagement in einer Benchmark oder
bestimmten Vermogenswerten.

Verfolgen einer zugrunde liegenden Benchmark Zielt auf die gleiche Rendite wie eine zugrunde liegende Benchmark oder ein
oder eines bestimmten Vermogenswerts bestimmter Vermogenswert ab und bietet die Moglichkeit, mit einer einzigen
Transaktion eine diversifizierte Anlage zu tatigen.

Offenes Anlageinstrument Anteile kdnnen nach Bedarf geschaffen und geléscht werden, um die Nachfrage zu
decken, und werden daher im Allgemeinen ohne Auf- oder Abschlag gehandelt.

Borsennotiert Zeigt genau, wie sich lhre Anlage entwickelt - mit Live-Kursen wahrend des
gesamten Handelstages.

Handel wie Aktien So einfach wie Aktien zu kaufen und zu verkaufen, wann immer der Markt geoffnet
ist.
Liquider Vermogenswert ETPs sind ebenso liquide® wie ihre Basiswerte und weisen enge Bid-Ask-Spreads

(Geld-Brief-Spannen) auf, die von wettbewerbsorientierten Market-Makern*®
bereitgestellt werden.

9 Liquiditat bezieht sich auf die Handelbarkeit eines finanziellen Vermogenswerts, sei es eine Aktie, eine Anleihe, ein Rohstoff
oder etwas anderes. Ein liquider Vermdgenswert ist gefragt und behalt seinen Wert; er ldsst sich leicht kaufen und verkaufen.
Wenn ein Produkt eine geringe Liquiditat aufweist, ist es schwer zu beschaffen oder zu verduRRern, und sein Preis schwankt
normalerweise starker.

10 Market-Maker sind Handelsunternehmen, die den Méarkten Liquiditat zur Verfiigung stellen, indem sie Geld- und Briefkurse
abgeben. Sie kaufen und verkaufen Wertpapiere. Ihre Teilnahme tragt dazu bei, das Gleichgewicht zwischen Angebot und
Nachfrage herzustellen.
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1.3 Warum ein ETP einsetzen?

N £

4
N

©

(0

4

2

Flexibel

ETPs konnen mit einem einzigen Handel Zugang zu einem ganzen
Index von Aktien, Rohstoffen oder alternativen Anlageklassen oder zu
einem schwer zuganglichen Einzelwert bieten.

Zuganglich
ETPs konnen gekauft und verkauft werden, wann immer die Borse
geoffnet ist, wobei die Kurse den ganzen Tag liber notiert werden.

Kosteneffizient

ETPs bieten eine kostenglinstige Moglichkeit zur Diversifikation eines
Portfolios, denn sie ermdglichen ein Engagement in einem Index

von Aktien, Rohstoffen und sonstigen Vermogenswerten oder die
Nachbildung einer bestimmten Anlageklasse.

Transparent

ETP-Bestande und NIW werden taglich veroffentlicht, sodass ihr
Wert zu jedem Zeitpunkt leicht zu ermitteln ist.

Einfach

ETPs werden ahnlich wie Aktien tiber dieselben Makler und
Plattformen notiert und gehandelt.

11 Nettoinventarwert (NIW).
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1.4 Unterschiedliche Arten von ETPs

ETFs: Exchange-Traded Funds -
borsengehandelte Fonds

Ein ETF ist ein gepoolter Investmentfonds, der
an der Borse als Einzelwert gehandelt wird.
ETFs sind in der Regel darauf ausgelegt,* einen
bestimmten Index abzubilden. Diese Indizes
konnen eine sehr unterschiedliche Komplexitat
aufweisen und sich aus Wertpapieren einer
einzigen Anlageklasse oder aus einer Mischung
von Engagements innerhalb einer Anlageklasse
zusammensetzen, wie z. B. ein diversifizierter
Rohstoffindex. Manchmal gibt es auch ETFs,
die Wertpapiere aus mehreren Anlageklassen
abbilden, diese sind jedoch weniger

gangig. Im Folgenden sind einige Arten von
Vermogenswerten aufgefiihrt, die in der ETF-
Struktur verfugbar sind.

Abbildung 4: Beispiele fur ETF-
Anlageklassen

Aktien Anleihen Rohstoffe
Global Staatlich Diversifizierte Indizes
Sektoren Unternehmen

EinzelnesLand Schwellenldnder

In der Europdischen Union unterliegen die
meisten ETFs den Gesetzen zur Regulierung
von kollektiven Kapitalanlagen® wie OGAW.*
OGAW bieten Anlegern mehrere wichtige
SchutzmalRnahmen:

+ Durch die Trennung der Vermogenswerte
sinkt das Risiko flir Anleger im Falle des
Konkurses eines Produktanbieters.

12 Einige ETFs sind aktiv und bilden keinen Referenzindex ab.

+ Dank groRerer Transparenz stehen Anlegern
wichtige Informationen liber Bestande und
Preise, liber Risiken und Renditen sowie liber
Gebiihren und Kosten zur Verfligung.

+ Diversifikationsgrenzen sind ein Schutz
davor, dass sich Anlagen zu sehr auf einen
einzigen Vermogenswert konzentrieren.

Diese Sicherheitsvorkehrungen haben dazu
beigetragen, dass ETFs bei Anlegern und
Anbietern immer beliebter werden.

ETNs: Exchange-Traded
Notes - borsengehandelte
Schuldverschreibungen

ETNs konnen viele verschiedene Formen
annehmen. In ihrer einfachsten Form sind

sie Schuldverschreibungen, die keine Zinsen
zahlen. Stattdessen sind ihre ,Schulden®

an die Wertentwicklung eines einzelnen
Vermogenswerts oder eines Index von Aktien,
Rohstoffen oder sonstigen Vermdgenswerten
gekoppelt und bilden diese daher nach, genau
wie ein ETF.

Da OGAW strenge Diversifikationsvorschriften
haben und die Arten von Vermogenswerten,
die von einem Fonds gehalten werden kdnnen,
einschranken, nutzen Anbieter in Europa eine
Schuldtitelstruktur, um Anlegern Zugang zu
einzelnen Rohstoffen, Kryptowahrungen und
vielen anderen Engagements zu verschaffen,
die ansonsten im ETP-Format nicht zuganglich
waren.

13 Eine kollektive Kapitalanlage ist eine andere Bezeichnung fiir einen Investmentfonds. Investmentfonds biindeln Kapital von

mehreren Anlegern, um Finanztitel zu erwerben.

14 Organismen fir gemeinsame Anlagen in Ubertragbaren Wertpapieren (OGAW).

10
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Zu den speziellen Arten von ETNs zahlen:

+ Borsengehandelte Rohstoffe (Exchange-Traded
Commodities, ETCs), die ein Engagement
in einem einzelnen Rohstoff oder in einem
Rohstoffkorb ermdglichen sollen.

+ Kryptowahrungs-ETPs, die ein Engagement in
einer einzelnen Kryptowahrung oder in einem
Kryptowahrungs-Basket bieten.

+ Short- und gehebelte ETPs, die Anlegern ein
inverses bzw. gehebeltes Engagement in dem
zugrunde liegenden Index oder Vermogenswert
verschaffen.

+ Wahrungs-ETPs stellen ein Engagement
in den Bewegungen eines bestimmten
Wahrungspaares oder anderer
Wahrungsindizes fiir mehrere Wahrungen her.

Einige Marktteilnehmer verwenden den

Begriff ETN in einem breiteren Kontext, um
Schuldverschreibungen einzuschliel3en, die,
obwohl sie an einer Borse notiert sind, nicht
durch die oben und in Kapitel 2 dieses Leitfadens
beschriebenen robusten Liquiditatsmechanismen
unterstiitzt werden.

Struktur der Sicherheiten

ETNs konnen zwei grundlegend unterschiedliche
Strukturen aufweisen:

+ Besicherte ETNs werden von einer
Zweckgesellschaft (Special Purpose Vehicle,
SPV) ausgegeben, deren Vermdgen vom
Produktanbieter getrennt ist und im Falle eines
Konkurses des Anbieters nicht zur Begleichung
von Schulden verwendet werden kann.
Besicherte ETNs sind auf eine von zwei Arten
besichert:

+ Durch physische Vermogenswerte, die sie
abbilden und die auf einem getrennten
Konto in sicherer Verwahrung gehalten
werden, oder:

+ Durch Vertrage, die an die Wertentwicklung
des Basiswerts gekoppelt sind, auch

bekannt als Swap-Vereinbarung. Die
Verpflichtungen aus einer solchen
Swap-Vereinbarung unterliegen dem
Kontrahentenrisiko mit der Partei,

mit der der Vertrag geschlossen wird,

in der Regel einer Investmentbank.

Dieses Kontrahentenrisiko wird dadurch
gemindert, dass die Gegenpartei
Sicherheiten stellt (in der Regel in Form von
sehr liquiden Vermogenswerten), die der
Emittent zum Schutz des Anlegers im Falle
eines Ausfalls der Gegenpartei verwenden
kann.

ZWECKGESELLSCHAFT
(SPECIAL PURPOSE
VEHICLE, SPV)

Eine juristische Person, die fir
einen bestimmten Zweck gegriindet
wurde und vollig unabhangig

von der Organisation ist, die sie
gegrindet hat. SPVs werden von
einer Muttergesellschaft genutzt, um
finanzielle Risiken abzuschirmen.

DERIVATE

Ein Finanzvertrag zwischen
zwei oder mehreren Parteien.
Der Wert dieser Titel ist an

die Kursschwankungen eines
Basiswerts, z. B. einer Aktie oder
eines Rohstoffs, gekoppelt.

Die gangigsten Derivate

sind Forwards, Futures
(Terminkontrakte), Swaps und
Optionen.

11
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+ Unbesicherte ETNs werden normalerweise unabhangig von der Entwicklung der zugrunde
von Banken ausgegeben und halten keine liegenden Benchmark auf den Wert der ETN
Vermogenswerte. Daher sind diese ETNs auswirken. Im Extremfall wiirde ein Ausfall des
vollstandig von der Kreditwiirdigkeit Emittenten dazu fiihren, dass der Anleger als
der emittierenden Bank abhangig. Eine ungesicherter Glaubiger Ansprtiche gegen ihn
Anderung dieser Kreditwiirdigkeit konnte sich geltend machen kann.

Abbildung 5: Uberblick Gber verschiedene ETP-Typen

7% ETP

ETF ETN

Besichert Unbesichert

Physisch

besichert Synthetisch

ETCs Krypto-ETPs Wahrungs-ETPs  Short-und gehebelte ETPs

Abbildung 6: Vergleich verschiedener ETPs

ETF Besicherte ETN Unbesicherte ETN
Wertpapierart Kollektives Anlageinstrument Schuldverschreibung Schuldverschreibung
Unterliegt den OGAW- Ja Nein Nein
Vorschriften
Zugang zu Rohstoffen Begrenzt®® Ja Ja
Kreditrisiko des Emittenten Nein Begrenzt Ja
Zulassig fiir OGAW-Anlagen Ja Ja Ja

15 OGAW verbietet es, dass ETFs physische Rohstoffe halten, und verlangt ein Mindestmalt an Diversifikation. Daher kénnen ETFs
nur fir den Zugang zu bestimmten diversifizierten Rohstoffindizes verwendet werden.

12
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1.5 ETPs und andere Vehikel

Anlageinstrumente gibt es in verschiedenen
Formen. Wenn Sie die Unterschiede kennen,
konnen Sie bessere Entscheidungen darliber
treffen, welche fiir Ihre Anforderungen am besten

geeignet sind.

v

ETP

einschliellich ETFs, ETCs und ETNs

VS.

.

INVESTMENTFONDS

Bei Investmentfonds
handelt es sich um kollektive
Kapitalanlagen, die Mittel fir
Investitionen bindeln.

Investmentfonds

konnen eine Vielzahl

von Rechtsformen und
aufsichtsrechtlichen
Strukturen haben. Ahnlich
wie ETFs geben sie Aktien
oder Anteile aus, sind aber
nicht bérsennotiert.

Anleger kdnnen ihre Aktien/
Anteile nur zu bestimmten
Zeitpunkten zuriickgeben,
manchmal taglich,
manchmal erst bei Falligkeit
des Fonds.

Wahrend einige
Investmentfonds gemaf der
OGAW-Verordnung aufgelegt
werden und ahnlichen
Anlagebeschrankungen
unterliegen wie ,normale”
ETFs, sind andere Fonds
weniger Regulierungen
unterworfen.

=

ZERTIFIKATE

Zertifikate sind
Anlageprodukte, die
Anlegern ein Engagement
in verschiedenen
Anlageklassen und
Auszahlungsstrukturen
ermoglichen.

Ahnlich wie unbesicherte
ETNs werden Zertifikate von
Banken begeben und setzen
die Anleger dem Kreditrisiko
des Emittenten aus.

Obwohl die Struktur von
Zertifikaten der von ETPs
sehr ahnlich ist, profitieren
sie in der Regel nicht von
dem transparenten und
liquiden Handelsmodell, das
ETPs unterstutzt.

i

DERIVATE

Derivate wie
Optionsscheine, Futures
und Differenzkontrakte
sind Finanzkontrakte,
deren Wert sich von einem
Basiswert, einer Gruppe
von Vermogenswerten oder
einer Benchmark ableitet.

Derivate kdnnen an der
Borse oder Giber bestimmte
Brokerplattformen
gehandelt werden. Sie

sind normalerweise nur
professionellen Anlegern
zugdnglich und erfordern
spezielle Handelskonten.

13
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Je nach Anlageform @ndern sich der Zugang,
die Handelskosten und sogar die verfligbaren
Strategien.

Abbildung 7: Vergleich von ETPs mit anderen Anlagevehikeln

ETP INVESTMENTFONDS ZERTIFIKAT DIFFERENZKONTRAKT OPTIONSSCHEIN
Rechtsform Gibt Aktien Gibt Aktien aus Schuldverschrei-  Finanzkontrakt Sicherheit

oder Schuld- bung

verschreibungen

aus
Offen oder Offen Offen oder geschlossen Geschlossen Offen Geschlossen
geschlossen
Preis- Bleibt durch Kann nur zum NIW Vom Emittenten  Auf Formeln gestiitzte Auf Formeln
gestaltung Arbitrage sehr gehandelt werden bepreist Auszahlung gestitzte

nah am NIW Auszahlung
Bid-Ask- Bid-Ask-Spread Kein Bid-Ask-Spread; ein Bid-Ask-Spread Bid-Ask-Spread gilt Bid-Ask-Spread gilt
Spread gilt einziger Preis gilt
Handel Wahrend der Hochstens einmal pro Wahrend der Wahrend der Marktzeiten ~ Wéahrend der

Marktzeiten zu Tag Marktzeiten zu zu notierten Kursen Marktzeiten zu

notierten Kursen notierten Kursen notierten Kursen
Zugang An der Borse, Direkt beim An der Borse, in Uber Broker oder An der Borse

Uber Broker Fondsmanager der Regel tiber Handelsplattformen

den Emittenten

Anlage- Passiv und Aktiv (geringe Passiv (geringe K. A., Finanzkontrakt K.A., Finanzkontrakt
methode fundamental Anzahl von passiven Anzahlvon

orientiert und fundamental aktiven und

(geringe Anzahl orientierten Produkten) fundamental

von aktiven orientierten

Produkten) Produkten)
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1.6 Typische ETP-Strukturen und
Engagements

1) ETCs: Exchange-Traded Commodities -
borsengehandelte Rohstoffe

ETCs sind eine Art ETN, die Anlegern ein
Engagement in einzelnen Rohstoffen wie

Gold oder Erdgas oder in diversifizierten
Rohstoffindizes wie Edelmetall-

Benchmarks ermoglichen. Zwar sind viele
Rohstoffengagements fiir Anleger schwer
zuganglich, da direkte Rohstoffinvestitionen
entweder ein Derivatemanagement oder die
Moglichkeit der physischen Lagerung der
Rohstoffe erfordern, doch bieten ETCs das gleiche
Engagement mit allen Vorteilen der ETP-Struktur
- einschlieBlich der Tatsache, dass sie genau wie
Aktien an Borsen wie der London Stock Exchange
(LSE) oder der Deutschen Borse Xetra (Xetra)
gehandelt werden konnen.

ETCs haben in der Regel eine von zwei
Strukturen:

+ Physisch besichert, d. h. der ETC ist vollstandig
durch den Rohstoff, in dem er ein Engagement
bietet, besichert, oder:

+ Synthetisch unterlegt, d. h. der ETC bildet das
Rohstoffengagement durch den Abschluss
einer Swap-Vereinbarung nach, die an die
Wertentwicklung des Basiswerts gekoppelt ist.

Physisch besicherte ETCs werden meist flir
Edelmetalle wie Gold und Silber eingesetzt,
wahrend synthetische ETCs verwendet werden,
wenn es sich bei dem zugrunde liegenden
Vermogenswert um einen nicht dauerhaften
Rohstoff wie Weizen und Mais oder andere
schwer zu lagernde Materialien wie Ol, Gas und
Industriemetalle handelt.

Die Wahl zwischen einem physisch besicherten
oder synthetisch unterlegten ETP hangt auch
von der Liquiditat des zugrunde liegenden
Rohstoffmarkts ab. Viele Rohstoffe sind in
physischer Form schwer zu handeln, wahrend
der entsprechende Terminmarkt sehr liquide sein
kann.

Abbildung 8: Beispiele fir Rohstoff-Anlageklassen

Industrie-
metalle

Land-
wirtschaft

Energie

Edelmetalle

Breit gefachert  Nutztiere

Getreide Aluminium Brent-Rohdl Gold Alle Rohstoffe Mager-schweine

Kakao Kupfer West Texas Silber Ohne Land- Lebend-vieh
Intermediate wirtschaft

Kaffee Blei CO2-Zertifikate Platin Ohne Energie

Mais Nickel Erdgas Palladium

Baum-wolle Zinn Raffinierte Produkte

Soja-bohnen Zink

Zucker

Weizen
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2) Kryptowahrungs-ETPs

Kryptowahrungs-ETPs sind ebenfalls eine Art von
ETN, die Anlegern ein Engagement in einzelnen
Kryptowahrungen wie Bitcoin oder Ether oder in
diversifizierten Kryptowahrungsindizes bieten.
Kryptowahrungs-ETPs sind typischerweise
physisch besichert, d. h. das Kryptowahrungs-ETP
ist vollstandig durch die jeweilige Kryptowahrung
unterlegt.

Eine neue Anlageklasse

Die Blockchain-Technologie ist eine angehende
Revolution. Uberall dort, wo eine transparente,
unveranderliche und digitale Aufzeichnung von
Informationen niitzlich sein kdnnte, was in vielen
Branchen der Fall ist, hat die Blockchain das
Potenzial, den Status quo zu erschiittern. Obwohl
ein Engagement liber sorgfaltig ausgewahlte
Unternehmen, die Blockchain-Technologie
entwickeln oder nutzen (sogenannte Blockchain-
Aktien), moglich ist, ist die Investition in digitale
Assets die wichtigste Methode zur Erschlieung
des Wachstumspotenzials in diesem Bereich.

Nach Jahren der Unentschlossenheit der
Anleger gegenlber digitalen Assets ist die
Institutionalisierung der Anlageklasse nun voll
im Gange. Fonds und ETPs fur digitale Assets
sind inzwischen in den meisten Landern der Welt
erhaltlich, und das Okosystem fiir digitale Assets
ist so grol® wie das fiir High-Yield-Anleihen oder
Small-Cap-Aktien aus den Schwellenlandern.*®

Digitale Assets weisen wichtige Merkmale auf, die
fiir ihre Aufnahme in ein Portfolio sprechen:

+ Wachstumsstarkes Portfolio

+ Hohes Diversifikationspotenzial (durch geringe
Korrelation zu anderen Vermogenswerten)

+ Asymmetrische Auszahlung (h6here Gewinne
als Verluste)

16 Bloomberg, WisdomTree. Daten, Stand: 31. Dezember 2024. .

Sicherer Zugang zu digitalen Assets

Digitale Assets befinden sich auRBerhalb des
traditionellen Finanzsystems. Die Infrastruktur,
auf der sie aufgebaut sind, unterscheidet sich oft
von der traditioneller Vermogenswerte. Daher
gibt es viele verschiedene Moglichkeiten fiir den
Zugang;:

+ Direkte Engagements wie Beteiligungen
oder Terminkontrakte an Kryptobérsen sind
mit Sicherheitsrisiken behaftet. Inhaber von
Borsenkonten haben in der Vergangenheit
aufgrund von Cybersecurity-Angriffen auf die
Borse oder wegen eines Ausfalls der Borse
(etwa die Vorfalle bei Mt. Gox oder FTX)
erhebliche Verluste erlitten.

+ Derivatebasierte Engagements, die
direkt oder Giber einen Investment-
Wrapper getatigt werden, leiden aufgrund
hoher Finanzierungssatze und groRRer
negativer Carry-Trades unter erheblichen

Performanceeinbufien. Das Ergebnis kann eine

suboptimale Wertentwicklung sein.

+ Geschlossene Fonds weisen meist hohe

Geblihren auf und leiden unter Illiquiditat, was

zu potenziell hohen Transaktionskosten beim

Ein- und Ausstieg aus den Fonds fiihrt (in Form

eines Auf- oder Abschlags auf den NIW).

Das physische Engagement tiber physisch
besicherte ETPs ist jedoch eine schliisselfertige
Losung, die eine einfache operative Einrichtung
und den Handel mit Sicherheit und effizienter
Nachverfolgung verbindet. Aus diesem

Grund haben diese Produkte in den letzten
Jahren sowohlin Europa als auch in den USA
umfangreiche Investitionen angezogen.
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Physisch besicherte Krypto-ETPs
Kryptowahrungs-ETPs bieten ein Engagement
in digitalen Assets mit allen Vorteilen und
Merkmalen der ETP-Struktur. Sie kdnnen

wie Aktien an Borsen wie der LSE oder Xetra
gehandelt werden. Dariiber hinaus konnen gut
konstruierte, physisch unterlegte Krypto-ETPs
Anlegern alle folgenden Vorteile bieten:

+ Sicherheit

+ Sichere Aufbewahrung von privaten
Schliisseln an einem gesicherten
physischen Ort (Cold Storage)

+ Geografische und personelle Redundanzen
fiir einen sicheren und standigen Zugang

+ Ein robustes Genehmigungsverfahren fir
die Ubertragung der Vermdégenswerte mit
mehrstufiger Genehmigungstechnologie

+ Geringe Betriebskosten

+ Die Gebuhren flir Krypto-ETPs kdnnen zwar
stark schwanken, aber einige Emittenten
bieten sehr attraktive, transparente Preise.

+ Renditeerzielung

+ DasAusleihen von digitalen Assets, die
einem physisch besicherten Krypto-ETP
zugrunde liegen, ist zwar eine Moglichkeit
zur Erzielung von Renditen, aber auch sehr
riskant, da sie schwer liberschaubare und
flir den Endanleger oft unbekannte Risiken
birgt.

+ Das Staking'” von digitalen Assets, die
einem physisch besicherten Krypto-ETP
zugrunde liegen, ist eine gute Moglichkeit
zur Erwirtschaftung von Renditen, aber
nur fr Proof-of-Stake-Kryptowahrungen
wie Ethereum oder Solana verfiigbar.

Eine wichtige Uberlegung fiir Anleger ist
der Anteil der Staking-Rendite, der an die
Anleger weitergegeben wird, im Vergleich zu
dem Anteil, den der Emittent einbehalt (was
die Kosten fiir den Besitz des ETP erhoht).

Physisch unterlegte Krypto-ETPs bieten Anlegern
ein breites Spektrum an Engagements - von ETPs,
die einzelne digitale Assets wie Bitcoin, Ether

und Solana abbilden, bis hin zu ETPs, die ein
diversifiziertes, sich entwickelndes Portfolio oder
einen Korb von digitalen Assets darstellen.

Abbildung 9: Beispiele fur Krypto-
Anlageklassen

Einzel-tracker Diversifizierte Indizes

Bitcoin Mega Caps
Ether Gesamtmarkt
Solana Altcoins

XRP

Polkadot

Cardano

17 Staking ist eine Funktion in Proof-of-Stake-Blockchains, bei der Inhaber von Kryptowadhrungen eine Belohnung verdienen
konnen, indem sie ihre Kryptowdhrung zur Sicherung des Blockchain-Netzwerks und zur Teilnahme an der Validierung von

Transaktionen delegieren oder ,staken®.
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3) Short- und gehebelte ETPs

Durch den Einsatz von Short- und gehebelten
ETPs konnen Sie ein Short- und gehebeltes
Engagement in einer Vielzahl von Anlageklassen
eingehen. Weitere Informationen liber diese
Produkte sind auf unserer website verfiigbar.

Im Gegensatz zu traditionellen Short- und
gehebelten Positionen in Aktien beinhalten diese
Positionen in einem ETP keine Kreditaufnahme
und damit verbundene Einschusspflichten.
Short- und gehebelte ETPs sind als Aktien

oder Schuldverschreibungen strukturiert, d. h.
Sie konnen nicht mehr als lhre urspriingliche
Investition verlieren.

Long position

Eine Position, die profitiert, wenn
der Wert eines Vermogenswerts
steigt.

Wenn ein Anleger
Unternehmensaktien kauft, die im
Wert steigen, kdnnen sie mit Gewinn
verkauft werden.

Short position

Eine Short-Position in einem
Wertpapier, z. B. in Aktien, bedeutet,
dass der Inhaber der Position
profitiert, wenn der Wert des
Wertpapiers abnimmt.

Short-Positionen kénnen zum
Schutz gegen bzw. zum Profitieren
von fallenden Vermogenspreisen
eingesetzt werden, wobei ein
Gewinn aus der Differenz erzielt
wird.

GEHEBELTE POSITION

Eine gehebelte Position vervielfacht
sowohl die positiven als auch die
negativen Renditen einer Anlage.
Sowohl Long- als auch Short-
Positionen kdnnen gehebelt
werden. Die potenziellen Renditen
und Verluste einer gehebelten
Position sind groléer als die einer
entsprechenden nicht gehebelten
Position.

Mit gehebelten Positionen lasst sich
ein bestimmtes Marktengagement
mit geringeren Barmitteln erreichen,
wobei der Uberschuss fur alternative
Anlagen oder Barreserven
verwendet werden kann. Alternativ
kann ein Anleger auch eine
aggressivere Strategie verfolgen

und eine Hebelung einsetzen, um
sich starker zu engagieren - in der
Erwartung, zusatzliche Gewinne zu
erzielen.

KAPITALERHALT

Gehebelte Positionen erfordern
weniger Barmittel, um das
angestrebte Risikoniveau zu
erreichen. Daher steht ein
Uberschuss fur alternative Anlagen
zur Verfigung und das Risiko von
vorab geleisteten Barzahlungen ist
geringer.
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VERSTARKUNG DES
ENGAGEMENTS

Mit gehebelten Positionen konnen
Anleger mit denselben Barmitteln
wie bei einer Anlage ohne Hebelung
ein zusatzliches Engagement
eingehen.

ABSICHERUNG DES
MARKTRISIKOS

Short-Positionen konnen zum
Ausgleich potenzieller Verluste/
Gewinne genutzt werden, die durch
eine Long-Position entstehen
konnen, und bieten so unabhangig
von den Marktbedingungen mehr
Sicherheit in Bezug auf zukinftige
Preise.

Aufzinsung und Volatilitat

Short- und gehebelte ETPs erwirtschaften
ihre Rendite fiir einen bestimmten Zeitraum,
beispielsweise taglich oder monatlich. Wenn
Sie Short- und gehebelte ETPs liber langere
Zeitrdaume halten, kdonnen die Auswirkungen
der Aufzinsung und der Volatilitat die erwartete
Rendite beeinflussen, insbesondere in einem
volatilen Markt. Weitere Informationen tber
Aufzinsung und Volatilitat finden Sie in Kapitel
6 unseres Leitfadens zu Short- und gehebelten
ETPs.

GEWINN AUS DEM
MARKTRUCKGANG

Short-Positionen bieten Anlegern
einen Mechanismus, um zu
profitieren, wenn der Markt fallt.

EINSATZ
HOCHENTWICKELTER
HANDELSSTRATEGIEN

Zum Beispiel eine Long-Short-
Strategie, die eine Long-Position auf
Aktien, von denen ein Wertanstieg
erwartet wird, und eine Short-
Position auf andere Aktien, von
denen ein Wertverlust erwartet wird,
beinhaltet.
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4) Wahrungsabgesicherte ETPs

Anleger machen sich oft Sorgen, ob der Wert ihrer
Anlagen sinken wird, bertiicksichtigen aber selten
die Auswirkungen schwankender Wechselkurse.

Wenn Sie in Vermogenswerte investieren, die
auf eine andere Wahrung als lhre eigene lauten,
sind Sie Wechselkursschwankungen ausgesetzt,
die als Wahrungsrisiko bezeichnet werden. Das
Wahrungsrisiko kann sich erheblich auf die
Rendite auswirken und sollte bei der Anlage in
auslandische Vermogenswerte eine zentrale
Rolle spielen. Wenn dies nicht beabsichtigt ist,
sind Investments Schwankungen des zugrunde

liegenden Wechselkurses ausgesetzt, wenn diese
nicht verwaltet werden.

Wahrungsschwankungen konnen die Gewinne
aus einem Basiswert in einer auslandischen
Anlage verstarken oder aufzehren. Die folgende
Tabelle zeigt, wie ein US-Anleger, der in US-Aktien
investiert, bei einem aufwertenden US-Dollar
Uber ein Jahr bis Dezember eine positive Rendite
von 9,36 % erzielt hatte. Da der Euro in diesem
Zeitraum gegeniiber dem US-Dollar um 14,6 % an
Wert verloren hat, hatte ein europdischer Anleger
fir dieselbe Aktienanlage eine Rendite von 23,96
% erzielt.

Abbildung 10: Wahrungseffekte auf Aktienrenditen

US-Aktien (MSCI  Lokale USD- EUR/USD Wahrungsrendit- Gesamtrendite
us) Renditen en (nicht abgesi-
chert)

31.Dez. 2,261 2.79% 1.0456 1.36% 4.15%
30. Nov. 2,199 3.36% 1.0599 3.38% 6.74%
31. Okt. 2,126 -1.96% 1.0963 2.45% 0.49%
30. Sept. 2,168 -0.12% 1.1235 -0.69% -0.81%
31. Aug. 2,171 -0.12% 1.1158 0.14% 0.02%
31. Juli 2,174 3.50% 1.1174 -0.91% 2.59%
30. Juni 2,099 0.09% 1.1073 0.59% 0.68%
31. Mai 2,097 1.52% 1.1139 2.76% 4.28%
30. April 2,065 0.27% 1.1451 -0.61% -0.34%
31. Méarz 2,060 5.58% 1.1381 -4.01% 1.57%
28. Feb. 1,948 0.40% 1.0934 -0.95% -0.54%
31.Jan. 1,940 -5.94% 1.0831 11.08% 5.14%
Gesamt 9.36% 14.60% 23.96%

Quelle: Bloomberg, WisdomTree. Januar 2016-Dezember 2016. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die
kiinftige Wertentwicklung, und Anlagen konnen im Wert sinken.
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Selbst auf dem heimischen Markt verfligbare ist der Einsatz einer Wahrungsabsicherung.
Anlagen konnen Wahrungsschwankungen Ein wahrungsabgesichertes ETP bietet ein
unterliegen, wenn diese Vermogenswerte auf Engagement im Basiswert mit integrierter

eine auslandische Wahrung lauten. Zum Beispiel Wahrungsabsicherung. Anleger kdnnen sich
werden die Preise flir Rohstoffe in der Regel in US- daher auf die Bewertung des zugrunde liegenden

Dollar angegeben.

Eine Moglichkeit, die Auswirkungen von

Wahrungsschwankungen auf die Renditen

Vermogenswerts auf der Grundlage seiner
Fundamentaldaten konzentrieren, ohne sich um
das Wahrungsrisiko sorgen zu miissen.

von Auslandsinvestitionen zu vermindern,

Gleichung fiir wahrungsabgesicherte ETPs

BASISWERT-
ENGAGEMENT | —

i

WAHRUNGS- WAHRUNGS-

ABSICHERUNG| ——  |ABGESICHERTES

ETP

=

Ein ETP kann eine Wahrungsabsicherung auf
verschiedene Weisen umsetzen. Am einfachsten
ist es, wenn das ETP einen Index abbildet, der eine
Wahrungsabsicherung enthalt. Die Bloomberg-
Familie der Rohstoffindizes bietet mehrere
wahrungsabgesicherte Varianten, die diese
tagliche Absicherung auf den Index anwenden.

Ein ETP, das einen dieser wahrungsabgesicherten

Indizes abbildet, wird mit groRerer

Wahrscheinlichkeit eine Rendite erwirtschaften,
die dem Rohstoff-Hauptindex von Bloomberg
in der Lokalwahrung des Anlegers nahe kommt.
Andere Indexanbieter wie MSCI, S&P und FTSE
erstellen ebenfalls wahrungsabgesicherte

Fassungen ihrer Indizes.
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Abbildung 11: Abgesicherte vs. nicht abgesicherte Rohstoffrenditen fur Euro-Anleger

Bloomberg Commodities Index - Tagliche
— Euro-abgesicherte Indexrenditen fiir einen — Bloomberg Commodities Index - USD-Renditen
Euro-basierten Anleger

Bloomberg Commodities Index - Nicht abgesicherte
" Renditen fiir einen Euro-basierten Anleger USD/EUR-Wechselkurs
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Quelle: Morningstar, Bloomberg, 02.04.2001-29.11.2024. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige
Wertentwicklung, und Anlagen kdnnen im Wert sinken.

Wahrungsabsicherungen konnen auf
verschiedene Weisen umgesetzt werden. Bei
wahrungsabgesicherten Indizes oder ETPs werden
haufig sogenannte Devisen-Termingeschafte
eingesetzt, um das Wahrungsrisiko
abzuschwachen. Devisen-Termingeschafte

sind Finanzkontrakte, die ein bestimmtes
Wahrungspaar zu einem Datum in der Zukunft zu
einem heute festgelegten Wechselkurs tauschen.
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5) Wahrungs-ETPs

Wahrungs-ETPs stellen ein Engagement in den

Bewegungen eines bestimmten Wahrungspaares

oder anderer Wahrungsindizes flir mehrere

Wahrungen Uber eine einzige Investition her. Mit

Wahrungs-ETPs kénnen Anleger strategische
Handelsgeschafte an den Devisenmarkten

tatigen, Wahrungsrisiken absichern oder taktisch

handeln (kurzfristige Trades platzieren), wenn
makrookonomische Ereignisse eintreten.

DIE 4 . WICHTIGSTEN*
GEHANDELTEN
DEVISENPAARE:

Euro: EUR/USD

“ ——  (Euro/US-Dollar)

® Gopher: USD/JPY
(US-Dollar/Japanischer Yen)

Cable: GBP/USD
(Pfund Sterling/US-Dollar)

QIZ
1IN

Swissie: USD/CHF
(US-Dollar/Schweizer Franken)

DIE 3 WENIGER
BELIEBTEN PAARE:

Aussie: AUD/USD
(Australischer Dollar/US-Dollar)

Loonie: USD/CAD
(US-Dollar/Kanadischer Dollar)

Kiwi: NZD/USD
(Neuseeland-Dollar/US-Dollar)
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ETP-Struktur

In diesem Abschnitt

2.1 Replikationsmethoden
2.2 Physische Replikation
2.3 Synthetische Replikation

2.4 OGAW und ETPs
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In diesem Kapitel befassen wir uns mit den
verschiedenen Produktstrukturen, die im
borsengehandelten Universum verfugbar sind.

2.1 Replikationsmethoden

Als passive Anlageform®® bilden ETPs die Rendite
eines zugrunde liegenden Referenzwerts oder ETPS
Vermogenswerts nach. Um dies zu erreichen,

konnen ETPs auf zwei Arten strukturiert werden:
physisch oder synthetisch. Physische Replikation

Die Struktur eines Produkts ist ein wichtiger
Faktor bei der Anlageentscheidung fiir ein ETP,
da sie sich auf die Risiken, die Kosten und die
Genauigkeit der Nachbildung des zugrunde
liegenden Referenzwerts oder Vermogenswerts

auswirkt.

2.2 Physische Replikation

Bei der physischen Replikation kauft das ETP

die zugrunde liegenden Vermogenswerte, die

es nachbilden soll. Die physische Nachbildung
unterscheidet sich geringfiigig je nachdem, ob es
sich um Produkte handelt, die eine Benchmark Physische ETN
abbilden (in der Regel ETFs), oder um Produkte,
die einen einzelnen Vermogenswert wie einen
Rohstoff oder eine Kryptowahrung darstellen
(ETCs oder Krypto-ETPs).

Physischer ETF

18 In letzter Zeit wurden zahlreiche aktive ETPs auf den Markt gebracht, doch die allgemeine Struktur ist weitgehend gleich.
Beide kdnnen physisch oder synthetisch unterlegt sein.
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Physisch besicherte ETFs

Ein physisch nachbildender ETF besitzt entweder
alle oder eine Auswahl der Vermogenswerte, aus
denen sich die zugrunde liegende Benchmark
zusammensetzt. Aktien und Anleihen werden am
haufigsten auf diese Weise repliziert. Physische
ETFs sind als ,vollstandige Replikation“ und
»Stichprobenreplikation“ bekannt.

VOLLSTANDIGE REPLIKATION

Alle zugrunde liegenden Vermogenswerte
werden im gleichen Verhaltnis gehalten, wie sie
im nachgebildeten Index gewichtet sind. Diese
Methode kommt zum Einsatz, wenn die zugrunde
liegenden Vermogenswerte leicht verfligbar
sind, eine relativ geringe Anzahl aufweisen und
sich nicht wesentlich verandern. Die 100 Aktien
im FTSE 100 werden vierteljahrlich Giberprift.
Damit werden sie in vielen ETFs, die diesen Index
darstellen, vollstandig nachgebildet.

o ION 1o N 0.
000 6.0 V00
10l ROl | ROE] |
000 OO0 000

STICHPROBENREPLIKATION

Anstatt alle Vermogenswerte zu halten, die einen
Index ausmachen, halt das ETP eine Auswahl

der Indexbestandteile. Dieser Ansatz kann
verwendet werden, wenn die Benchmark viele
Vermogenswerte enthalt, die sich haufig andern -
dazu gehort beispielsweise der MSCI World Index,
der mehr als 1.600 Bestandteile umfasst, die

sich manchmal um mehr als 300 Aktien pro Jahr
andern - oder wenn einige Bestandteile unter
geringer Liquiditat leiden.
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Ein wesentlicher Vorteil der vollstandigen
Replikation ist, dass das ETP den Index sehr
genau nachbilden sollte, da es dieselben
Vermogenswerte halt. Der Nachteil ist,

dass hohe Transaktionskosten entstehen
konnten, wenn der Index haufig seine
Zusammensetzung andert.

Die Transaktionskosten sind bei der
Stichprobenreplikation geringer, aber die
Rendite des ETP kann von der Indexrendite
abweichen, da die Bestdande nicht identisch
sind.

Auch bei der physischen Replikation kann
ein Kontrahentenrisiko bestehen, wenn das
Produkt Wertpapierleihgeschafte tatigt.

Physisch besicherte ETNs

Physisch besicherte ETNs sind durch eine
Menge des Vermogenswerts besichert, den
sie abbilden. Physisch besicherte ETCs sind
durch den jeweiligen Rohstoff unterlegt,
wahrend physisch besicherte Krypto-
ETPs durch die jeweilige Kryptowahrung
unterlegt sind. Das physische Halten

ist nur bei Vermogenswerten wie
Kryptowdahrungen sowie Edel- und
bestimmten Industriemetallen wirklich
moglich, die problemlos liber einen

langeren Zeitraum gelagert werden kdnnen.

WERTPAPIERLEIHE

Der EigentUmer eines Vermogenswerts
leiht diesen gegen eine Gebihr an einen
Kreditnehmer aus. Der Kreditnehmer
muss unter Umstanden Sicherheiten
hinterlegen, um seine Verpflichtungen aus
dem Kredit zu schitzen.

Die Gebuhr fur die Wertpapierleihe kann

zwar die Kosten eines ETP reduzieren,
birgt jedoch ein Kontrahentenrisiko,

da Sie die ausgeliehenen Wertpapiere
verlieren konnten, wenn der Kreditnehmer
die Rickzahlungen nicht leisten kann.

In diesem Fall konnte das Produkt
Vermogenswerte halten, die nichts mit
denen zu tun haben, die es nachbilden
soll.
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DER WERT EINER PHYSISCH BESICHERTEN ETN UMFASST:

PHYSISCH
BESICHERTE | —
ETN

"

Die bekanntesten Beispiele fiir physisch
besicherte ETNs sind physische Edelmetall-ETCs
und physisch besicherte Krypto-ETPs. Physische
Edelmetall-ETCs sind durch die entsprechende
Menge an Edelmetallen gedeckt, die in einem
Tresor hinterlegt sind. Dieses Edelmetall ist fiir
das Produkt reserviert und von den allgemeinen
Metallbestanden in diesem Tresor getrennt.
Einige wenige Organisationen regulieren den
Handel mit Edel- und Industriemetallen, wie

die London Bullion Market Association (LBMA),
der London Platinum and Palladium Market
(LPPM) und die London Metal Exchange (LME).
Diese Einrichtungen gewahrleisten einen
standardisierten Markt fiir den Handel mit
Metallen, indem sie die Qualitat sicherstellen und
die Lagerung kontrollieren. Edelmetalle werden
in Tresoren in London, Zirich oder Singapur
gelagert.

VERMOGENSANSPRUCH ><

Die Menge des Basiswerts, der
jedem Wertpapier zugrunde liegt.
Beispiel: Ein Metallanspruch

von 0,1 bedeutet, dass die
Verwahrstelle fiir jedes Wertpapier
0,1 Unzen Barren halt.

SPOT-PREIS

Der Preis, zu dem der
Vermdgenswert derzeit
gekauft oder verkauft
werden kann.

Physische Kryptowahrungs-ETPs sind durch
die entsprechende Menge an Kryptowahrung
wie etwa Bitcoin unterlegt, die im Namen des
Emittenten in institutionellen Verwahrkonten
gehalten wird.

Der grofite Vorteil physisch besicherter ETNs
besteht darin, dass sie ein Engagement in den
Spot-Preisbewegungen des zugrunde liegenden
Vermogenswerts bieten und einen Anspruch

auf den Vermogenswert gewdhren, ohne dass
dieser gelagert oder direkt gehandhabt werden
muss. Da die betreffenden ETNs an regulierten
Borsen gehandelt werden, ist ihre Preisbildung
transparenter als die des Basiswerts, dessen
Liquiditat oft Uber nicht regulierte Handelsplatze
verteilt ist (wenn es sich um eine Kryptowahrung
handelt) oder dessen Markte fiir viele Anleger
nicht leicht zuganglich sind (wenn es sich um
einen Rohstoff oder ein Edelmetall handelt).
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2.3 Synthetische Replikation

Im Gegensatz zur physischen Replikation halt
ein synthetisches ETP nicht die Basiswerte,

die das Produkt nachbilden soll. Stattdessen
schlief3t der ETP-Emittent eine Swap-
Vereinbarung mit einer Gegenpartei ab, die sich
verpflichtet, die Rendite der zugrunde liegenden
Vermogenswerte zu liefern.

Ein ETP-Anbieter kann aus verschiedenen
Griinden eine Swap-Struktur verwenden:

+ Genauigkeit: Da die Rendite eines
synthetischen ETP von einer Gegenpartei
garantiert wird, kann sie genau der Rendite
des Basiswerts entsprechen.

+ Kosteneffizienz: Bei einem synthetischen
ETP sind die Transaktionskosten fiir den Kauf
und Verkauf der Basiswerte begrenzt.

+ Zugang: Einige Anlageklassen, darunter auch
Nichtmetall-Rohstoffe, konnen nur auf diese
Weise zuganglich gemacht werden, da ihre
Lagerung Schwierigkeiten bereitet.

+ Vielfaltigkeit: Synthetische ETP-Strukturen
konnen Produkte bereitstellen, die physisch
nicht angeboten werden kénnen, darunter
bestimmte Short- und gehebelte Produkte

sowie Risikopramienstrategien und Volatilitat.

Das grofte zusatzliche Risiko von synthetischen
ETPs im Vergleich zu physischen ETPs ist der
Ausfall der Gegenpartei. Wenn eine Gegenpartei
ihre Zahlungen an den ETP-Emittenten nicht
leisten kann, konnten die Endkunden Geld
verlieren.

Um die Auswirkungen eines Ausfalls zu

minimieren, sind die meisten synthetischen ETPs

besichert.

Swap

Eine Vereinbarung, bei der zwei
Parteien die Rendite (Cashflow)
einer Investition gegen eine andere
tauschen, oder alternativ dazu, bei
der eine Partei eine Gebihr fir die
Rendite einer bestimmten Investition
zahlt.

Beispielsweise kann ein ETP
vereinbaren, eine Gebuhr fUr die
Wertentwicklung des FTSE 100 zu
zahlen. Steigt der FTSE um 1 %, zahlt
die Gegenpartei diesen Betrag an das
ETP. Fallt erum 1 %, zahlt das ETP die
Differenz an die Gegenpartei.

Synthetische Replikation

Vollstandig
gedeckter Swap

Ungedeckter
Swap

Die synthetische Replikation erfolgt
in zwei Hauptformen, je nach Art des
verwendeten Swaps: mit oder ohne
Kapitaldeckung.
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Vollstandig gedeckte Swap-Struktur

Bei einem vollstandig gedeckten Swap wird das
Geld des Anlegers an die Swap-Gegenpartei
Uberwiesen. Als Gegenleistung liefert die
Gegenpartei das entsprechende Engagement
in dem zugrunde liegenden Vermogenswert
und hinterlegt Sicherheiten in mindestens
dieser Hohe bei einer dritten Verwahrstelle.

Bei einem vollstandig gedeckten Swap konnen
die Sicherheiten je nach Struktur des ETP im

Eigentum der Gegenpartei oder des ETP stehen.

Wenn die Gegenpartei bei einer der beiden
Strukturen ausfallt, hat das ETP Anspruch auf
die Sicherheiten, die es verkaufen kann, um die
Verluste der Anleger zu decken.

Nach den OGAW-Vorschriften miissen die

fur einen ETF zurlickgestellten Sicherheiten
bestimmte Anforderungen hinsichtlich der Art
der Vermogenswerte, der Liquiditat und der
Diversifikation erfiillen. Auf die Sicherheiten
werden aulRerdem angemessene Abschlage

(Haircuts) angewendet, um den ETP-Emittenten

vor etwaigen Kursschwankungen zu schitzen.
Die Hohe des Haircuts hangt von der Art des

Vermogenswerts und den Gesetzen ab, die am
Domizil des Produkts gelten. Die Sicherheiten

werden taglich zu Marktpreisen (mark to market)*

bewertet.

SICHERHEITEN

Der Vermogenswert, den ein
Kreditnehmer als Sicherheit fiir eine
Schuld anbietet.

Dies bezieht sich in der Regel auf
Vermogenswerte, die von Swap-
Anbietern zur Absicherung ihrer
Zahlungsverpflichtungen im
Rahmen einer Swap-Vereinbarung
bereitgestellt werden.

HAIRCUT

Ein Abschlag auf den Marktwert
eines als Sicherheit verwendeten
Vermogenswerts.

Haircuts bieten einen Puffer, der den
ETP-Emittenten schitzt, falls der
Marktwert der Sicherheiten fallt.

19 Eine Rechnungslegungsmethode, bei der der Wert eines Vermogenswerts auf der Grundlage seines aktuellen Marktpreises,

auch bekannt als Spot-Preis, erfasst wird.
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So funktioniert ein vollstandig gedeckter Swap

= Anlegergelder

Indexrendite

Swap-Gegenpartei

ETP-Emittent

Im Rahmen einer Swap-Vereinbarung in
Anspruch genommene Gelder

Wenn die Gegenpartei ausfallt, kann der
Emittent die Sicherheiten verkaufen und
das Geld an die Anleger zuriickgeben

— Bei einer dritten Verwahrstelle

hinterlegte Sicherheiten

Abbildung 12: Funktionsweise eines vollstandig hinterlegten Swaps

Vollstéandig

gedeckter Swap
Indexwert 100 105 105
Swap-Wert 100 105 105
Vor dem Nach dem Vor dem Nach dem
Haircut Haircut Haircut Haircut
Wert der Sicherheiten 111 111 117 108 117

Erklarung

Bei einem Indexstand von 100,
einer Anfangsinvestition von
100 und einem Haircut von 10
%. Die Gegenpartei muss 111
Sicherheiten stellen (100/90 %
=111).

Quelle: WisdomTree, hypothetisches Beispiel.

Der Index steigtum 5. Um
nach dem Haircut genligend
Sicherheiten zu erhalten,
muss die Gegenpartei mehr
Sicherheiten hinterlegen. Die
Gegenpartei muss geniigend
Sicherheiten hinterlegen, um
ihren Wert auf 117 zu erh6hen
(105/90 % = 117).

Obwohl der Indexwert
unverandert ist, ist der Wert
der Sicherheiten gesunken. Die
Gegenpartei muss wiederum
zusétzliche Sicherheiten
hinterlegen.

31



WisdomTree ETPedia: Der ultimative Leitfaden zu borsengehandelten Produkten (ETPs) ®

Ungedeckte Swap-Struktur

Bei einem ungedeckten Swap wird das Geld des
Anlegers nicht direkt an die Swap-Gegenpartei
Uberwiesen. Stattdessen wird ein Teil der
Gelder fiir die Swap-Gebiihr verwendet und
der Rest wird vom ETP-Emittenten verwaltet.
Im Laufe der Zeit zahlt der Emittent einen
kleinen Teil der Wertentwicklung des ETP an
die Gegenpartei fur den Zugang zum zugrunde
liegenden Referenzwert oder Vermogenswert.
ETP-Emittenten kdnnen das Geld des Anlegers
auf verschiedene Weise verwalten:

+ Referenzkorb: Bei einem ungedeckten
Swap verwenden die meisten Anbieter
das Geld des Anlegers, um einen Korb von
Vermogenswerten zu kaufen, die nicht
mit den abgebildeten Vermogenswerten
in Beziehung stehen und Zinsen auf
den investierten Betrag erbringen, z. B.
Staatsanleihen. Diese Rendite wird dann
mit der Gegenpartei gegen die Rendite der
Vermogenswerte getauscht, die das ETP
darstellen soll.

+ Riickkaufsvereinbarung: Einige Emittenten
legen das Geld bei einer Gegenpartei in einem
Reverse-Repo an, um eine Zinsrendite zu
erzielen, die dann mit der Swap-Gegenpartei
gegen die Rendite der Vermogenswerte
getauscht wird, die das ETP nachbilden soll.

Unabhangig davon, wie die Anlegergelder in
einem ungedeckten Swap verwaltet werden, wird
jedes Kontrahentenrisiko in der Regel besichert.

RUCKKAUFSVEREINBARUNG
(REPO)

Eine Vereinbarung, bei der sich
eine Partei verpflichtet, einen
Vermogenswert vorlibergehend zu
verkaufen und ihn in der Zukunft
zurtickzukaufen.

Reverse REPO

Die gleiche Vereinbarung, aber

aus Sicht der Partei, die den
Vermogenswert erwirbt und ihn in der
Zukunft verkauft.
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So funktioniert ein vollstandig gedeckter Swap

= Anlegergelder

ETP Emittent

Indexrendite

Periodische

Alle vom ETP verwalteten Gelder

-Gebtiihr
e el — (mit Ausnahme der periodischen

Swap-Gegenpartei

2.4 OGAW und ETPs

OGAW oder ,Organismen

fur gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren® sind eine Klasse von
stark regulierten Anlageprodukten.
Die zugrunde liegenden
OGAW-Vorschriften gelten fur
Kapitalanlageprogramme in der
gesamten Europaischen Union.

Swap-Gebiihr)

+ ETP-Anbieter setzen auf die OGAW-

Vorschriften, weil sie einen einfachen und
kosteneffizienten Vertrieb von OGAW-
Produkten in Europa tiber die Registrierung in
einem EU-Land ermdglichen.

Die OGAW-Diversifikationskriterien stellen
sicher, dass ein Fonds nicht zu sehr dem Risiko
einer einzelnen Beteiligung ausgesetzt ist.

Die OGAW-Vorschriften verbieten es, dass ETFs
physische Rohstoffe halten, und verlangen ein
Mindestmal? an Diversifikation. Daher konnen
ETFs nur fiir den Zugang zu bestimmten
diversifizierten Rohstoffindizes verwendet

werden.
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Abbildung 13: Merkmale von UCITS-ETPs

OGAW Nicht OGAW-konforme ETPs

Reguliertes Vehikel Ja Nein

Muss diversifiziert sein Ja Nein

Hebelung Hochstens 2x Keine Begrenzung
Engagement in Aktien Ja Ja

Engagementin Anleihen und Kreditwerten Ja

Ja

Engagement in Rohstoffen

Nur diversifiziert und nicht physisch Ja

Engagementin Krypto

Begrenzt (und nurin bestimmten Landern) Ja

OGAW-Vorteile fiir Anleger

Liquiditat

OGAW-Fonds bieten liblicherweise tagliche
Liquiditat, sodass Anleger ihre Investition
problemlos erwerben oder zuriickgeben konnen.
OGAW-ETFs konnen gegen Barmittel oder die
zugrunde liegenden Vermogenswerte aufgelegt
werden, d. h. sie beziehen ihre Liquiditat aus den
zugrunde liegenden Vermogenswerten, die sie
abbilden.

Da es sich bei ETFs um offene Fonds handelt,
werden ihre Wertpapiere nach Bedarf geschaffen
und der Preis richtet sich nach dem Wert des
zugrunde liegenden Vermogenswerts, den sie
darstellen. Um sicherzustellen, dass die Kurse
nicht Giber einen langeren Zeitraum von ihrem
NIW abweichen, setzen Market-Maker Arbitrage
ein, um sie wieder an den Wert des Basiswerts
anzugleichen.

Anlegerschutz

Eine strenge aufsichtsrechtliche Kontrolle
gewahrleistet ein hohes Maf} an Anlegerschutz,
denn es gelten Regeln fiir Risikomanagement,
Transparenz und Diversifikation.

Getrennte Vermogenswerte

Das Vermogen eines OGAW-Fonds muss bei

einer unabhangigen Verwahrstelle getrennt von
den Vermogenswerten dieser Verwahrstelle

und der Gesellschaft, die den OGAW aufgelegt
hat, verwahrt werden. Des Weiteren konnen
diese Vermogenswerte im Konkursfall nicht zur
Begleichung der Schulden der Verwahrstelle oder
des Fondsemittenten verwendet werden.

Diversifikation

Damit ein ETF OGAW-konform ist, muss der Index,
den er abbildet, ausreichend diversifiziert sein.
Bei einem vollstandig replizierenden ETF darf ein
einzelnes Wertpapier also nicht mehr als 20 % des
NIW des Fonds ausmachen. Dieses Niveau kann
unter bestimmten Marktbedingungen auf 35 %
angehoben werden.

Flr ETFs, die einen Index durch
Stichprobenverfahren nachbilden, gilt die
5/10/40-OGAW-Regel. Nach dieser Regel
diirfen nicht mehr als 5 % des NIW des Fonds
in Wertpapiere ein und desselben Emittenten
investiert werden.

Diese Grenze kann auf 10 % heraufgesetzt werden,
sofern der Gesamtwert dieser Beteiligungen (liber
5 %) 40 % des NIW des Fonds nicht libersteigt.
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Transparenz

Durch eine klare und standardisierte
Berichterstattung erhalten Anleger detaillierte
Informationen Gber Wertentwicklung, Gebiihren
und Bestande.

Begrenztes Kontrahentenrisiko
Verwendet ein ETF Swaps, um die Rendite
der zugrunde liegenden Vermogenswerte
zu erzielen, muss er sein Risiko gegeniiber
einer einzigen Gegenpartei je nach Art der
Gegenpartei auf 5 % oder 10 % seines NIW
begrenzen.

Die OGAW-Vorschriften bedeuten auch,

dass der Fonds sein Risiko gegeniiber
Gegenparteien begrenzen muss, falls diese

ihren Verpflichtungen aus Swap-Vereinbarungen
nicht nachkommen. Eine Moglichkeit dazu
besteht darin, Sicherheiten zu stellen, die
mindestens taglich bewertet werden missen.
Vermogenswerte mit hoher Preisvolatilitat sollten
nur dann akzeptiert werden, wenn konservative
Haircuts vorgenommen wurden.

Offenlegung

OGAW-ETFs veroffentlichen verschiedene
Dokumente, in denen die Art des Produkts
beschrieben wird, wie z. B. (i) den Prospekt,

(i) den Nachtrag, (iii) die Wesentlichen
Anlegerinformationen (KIID), (iv) das
Basisinformationsblatt (KID), (v) die

Jahres- und Halbjahresberichte und (vi) die
nachhaltigkeitsbezogenen Informationen

im Rahmen der EU-Verordnung uber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten
im Finanzdienstleistungssektor (SFDR) (sofern
relevant).

Der Nachtrag (oder in einigen Fallen der Prospekt)
muss eine Beschreibung des nachgebildeten
Index, der Nachbildungsmethode und eine
Beschreibung der Faktoren enthalten, die zur
Wertentwicklung des ETF beitragen. Die im
Nachtrag vorgeschriebenen Informationen
unterscheiden sich je nach Art des ETF.

OGAW, ETCs UND ETNs

Da ETNs als Schuldverschreibungen
ausgegeben werden, unterliegen sie
nicht den OGAW-Vorschriften, die fir
ETFs gelten, die Aktien ausgeben.
ETNs sind zwar nicht OGAW-konform,
konnen aber OGAW-fahig sein. Das
bedeutet, dass sie eine Beteiligung in
einem OGAW-ETF sein kdnnen.

Da Prospekte und Nachtrage duRerst lange

und komplexe Dokumente sein konnen, sind

KID und KIID als einfache und vergleichbare
Zusammenfassungen der wichtigsten Fakten tiber
den ETF gedacht. Da die KIID jedoch bestimmte
Einzelheiten nicht enthalten, sollten Anleger den
Prospekt und den entsprechenden Nachtrag stets
vollstandig lesen.

Die Jahres- und Halbjahresberichte bieten
Einzelheiten zu den Anlagen und deren
Wertentwicklung und umfassen Kommentare des
Fondsemittenten zu den Entwicklungen im Laufe
des Geschaftsjahres.
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ETP-Risiken

In diesem Abschnitt

3.1 Allgemeine Risiken von ETPs

3.2 Zusatzliche Risiken
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Alle Anlagen sind mit Risiken behaftet, tber
die Sie sich vor einer Investition in ein ETP
unbedingt im Klaren sein sollten.

3.1 Allgemeine Risiken von ETPs

Marktrisiko

ETPs bilden die Kursbewegungen ihres zugrunde
liegenden Referenzwerts oder Vermogenswerts
nach, sodass ihre Wertentwicklung von der
Volatilitat der zugrunde liegenden Markte
beeinflusst wird.

Tracking-Error

Aufgrund der Struktur und Replikationsmethode
eines ETP kann es sein, dass es den zugrunde
liegenden Referenzwert oder Vermogenswert
nicht exakt nachbildet.

Steuern

ETPs unterliegen in der Regel der Steuer. Alle
Anleger sollten eine unabhangige Steuerberatung
einholen, um zu erfahren, wie sie betroffen sind.

Kosten

Alle ETPs verursachen Kosten, sowohl interne
Kosten im Zusammenhang mit dem Produkt als
auch externe Kosten durch den Handel mit dem
Produkt.

Wahrung

Anlagen in Fremdwahrungen sind von
Wechselkursschwankungen betroffen, es sei denn,
das Produkt enthalt eine Wahrungsabsicherung.

3.2 Zusatzliche Risiken

Physische ETFs

Wertpapierleihe: Physische ETFs, die
Wertpapierleihgeschafte tatigen, konnen die
Kosten des Produkts senken, was jedoch ein
Kontrahentenrisiko mit sich bringt.

Stichproben: Physische ETFs, die eine
Stichprobenreplikation vornehmen, kdnnen
zwar die Transaktionskosten senken, bilden aber
die ihnen zugrunde liegenden Vermégenswerte
moglicherweise nicht so genau ab wie
synthetische oder vollsténdig replizierende
physische ETFs.

Synthetische ETPs

Kontrahentenrisiko: Synthetische ETPs stiitzen
sich auf Swaps, um ihr zugrunde liegendes
Engagement abzubilden. Wenn die Gegenpartei
ausfallt, ist es wahrscheinlich, dass die
Gegenpartei die Rendite nicht erbringt. Um die
Auswirkungen dieser Moglichkeit zu minimieren,
sind die meisten synthetischen ETPs besichert.

Unbesicherte ETNs

Kreditrisiko: Unbesicherte ETNs hdangen

von der Bonitat ihres Emittenten ab, da die
Vermogenswerte nicht getrennt sind und sie in der
Regel nicht besichert sind.
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Abbildung 14: Risiken verschiedener ETP-Typen

Physische Synthetische Physische Synthetische Unbesicherte

ETFs ETFs ETPs ETPs ETNs
Marktrisiko Ja Ja Ja Ja Ja
Tracking-Differenz Ja Ja Ja Ja Ja
Steuern Ja Ja Ja Ja Ja
Kosten Ja Ja Ja Ja Ja
Wahrung Ja Ja Ja Ja Ja
Wertpapierleihe Vielleicht Nein Nein Nein Nein
Stichproben Vielleicht Nein Nein Nein Nein
Kontrahentenrisiko Vielleicht* Ja Nein Ja Ja
Kreditrisiko Nein Nein Nein Nein Ja

*Das Kontrahentenrisiko ist nur fir ETFs relevant, die Wertpapierleihe betreiben oder Derivate einsetzen.
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Handel und Preise

In diesem Abschnitt

4.1 Schaffung und Riickgabe

4.2 Preise und NIW

4.3 Arbitrage

4.4 Liquiditat des zugrunde liegenden Vermogenswerts
4.5 Kaufeines ETP

4.6 Auftragsarten

4.7 Erlauterung der ETP-Bezeichnungen




WisdomTree ETPedia: Der ultimative Leitfaden zu borsengehandelten Produkten (ETPs) ®

Die Liquiditat eines ETP
wird haufig anhand des
an der Borse gehandelten
Volumens beurteilt. Doch
eigentlich gibt es zwei
Quellen fur die ETP-
Liguiditat:

1. Die Liguiditat des
zugrunde liegenden
Vermogenswerts

2. Das an der Borse
gehandelte Volumen

ETP-Wertpapiere® konnen gegen Barmittel

oder die zugrunde liegenden Vermogenswerte
aufgelegt werden, d. h. sie beziehen ihre Liquiditat
aus den zugrunde liegenden Vermogenswerten,
die sie abbilden.

Da es sich bei ETPs um offene Vehikel handelt,
werden ihre Wertpapiere nach Bedarf geschaffen
und der Preis richtet sich nach dem Wert des
zugrunde liegenden Vermogenswerts, den sie
darstellen. Um sicherzustellen, dass die Kurse
nicht uber einen langeren Zeitraum von ihrem
NIW abweichen, setzen Market-Maker Arbitrage
ein, um sie wieder an den Wert des Basiswerts
anzugleichen.

Das Verstandnis dariiber, wie ETPs geschaffen und
zuriickgegeben werden, sowie Uiber die Rolle der
Arbitrageure wird lhnen helfen, die Mechanismen
der Preisbildung von ETPs zu erkennen und zu
lernen, wie man sie am besten handelt.

20 ETP-Wertpapiere sind Aktien.

4.1 Schaffung und Riickgabe

Anleger in ETPs kaufen und
verkaufen Wertpapiere an

einer Borse, auch bekannt als
Sekundarmarkt. Die meisten
Interaktionen von Privatanlegern
mit ETPs finden hier statt. Es gibt
jedoch auch einen Primarmarkt,
der zugelassenen Teilnehmern
(Authorised Participants, APs)
vorbehalten ist, die direkt mit
dem ETP-Emittenten handeln. Im
Folgenden beleuchten wir diesen
Prozess naher,

Schaffung

DIE SCHAFFUNG
1. Der AP wendet sich an den ETP-Emittenten, um
Wertpapiere zu erwerben oder zu ,,schaffen®.

2. Der AP liefert dann den zugrunde liegenden
Referenzwert oder den Gegenwert in
bar an den ETP-Anbieter. Wenn das
ETP beispielsweise den FTSE 100 Index
abbildet, liefert der AP die FTSE 100-Aktien
entsprechend ihrer Gewichtung im Index oder
den Barwert dieser Aktien.

3. Im Gegenzug ubertragt der ETP-Anbieter den
gleichen Wert in ETP-Wertpapieren an den AP.

4. Der AP verkauft dann die ETP-Wertpapiere liber
die Borse an Intermediare und Anleger.
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Primarmarkt | Sekundarmarkt
|

ETP-Wertpapiere

ETP-Anbieter Zugelassener |

ETP-Wertpapiere

Borse

Teilnehmer

| Market-Maker

Barmittel oder |
Refere zwerte Barmittel

Kaufen/verkaufen

Anleger

Riickgabe

Die Riickgabe ist das Gegenstiick der Schaffung.
Wenn Anleger Wertpapiere in einem ETP

verkaufen, halt der AP sie entweder, um sie ZUGELASSENER TEILNEHMER
weiterzuverkaufen, oder gibt sie beim ETP- (AP)
Anbieter zurlick.
) APs sind Finanzinstitute, die die fur
DIE RUCKGABE die Schaffung der ETP-Wertpapiere
1. Der AP wendet sich an den ETP-Anbieter, erforderlichen Basiswerte oder
um die Wertpapiere einzulésen oder Barmittel beschaffen.
»zurtickzugeben”. Nur APs konnen ETPs schaffen oder
2. Der ETP-Anbieter liefert dann den zugrunde zurlckgeben - dabei handelt es sich
liegenden Referenzwert oder den Gegenwert in der Regel um Investmentbanken
in bar an den AP. oder spezialisierte Market-Maker.

3. Im Gegenzug loscht der ETP-Anbieter den

gleichen Wert in ETP-Wertpapieren.
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4.2 Preise und NIW

ETPs konnen je nach Nachfrage METALLANSPRUCH
geschaﬁen und ZurUCkgegeben Die Menge an Metall, durch die jeder
werden, d. h. die Anzahl der ETP- Anteil eines physisch besicherten ETC
Anteile ist nicht festgelegt. gedeckt ist.

Beispielsweise bedeutet ein
Wenn Unternehmen Aktien ausgeben, Metallanspruch von 0,1 fiir einen
handelt es sich um eine feste Anzahl,* Gold-ETC, dass jeder Schuldtitel
die zu einem variablen Preis auf der dieses ETC durch 0,1 Feinunzen
Grundlage von Angebot und Nachfrage Goldbarren gedeckt ist und einen
gehandelt wird. Dies ist wichtig, denn Anspruch darauf begriindet.

der Zweck eines ETP besteht darin, einen
zugrunde liegenden Referenzwert oder
Vermogenswert abzubilden. Wenn der
Kurs eines ETP aufgrund von Angebot
und Nachfrage schwankt, wiirde er seinen
Basiswert nicht mehr genau nachbilden.

UNTERNEHMENS- - FESTE VARIABLER
AKTIEN ANiﬁ?lLE \KION >< KURS
ETP- VARIABLE NACH

ANZAHL AN >< BASISWERT

WERTPAPIERE E— WERTPAPIEREN BEPREIST

21 Esseidenn, das Unternehmen gibt zuséatzliche Aktien aus.
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Theoretisch sollte der Preis eines ETP auf
seinem NIW geteilt durch die Anzahl der
Wertpapiere basieren. Der NIW schwankt
in Abhangigkeit von den Kursbewegungen
der zugrunde liegenden Vermogenswerte,

die wiederum den Kurs der einzelnen ETP-

Wertpapiere beeinflussen.

COIN-ANSPRUCH

Die Menge an digitaler Wahrung,
mit der ein Anteil eines physisch
unterlegten Krypto-ETP unterlegt ist.

Ein Coin-Anspruch von 0,0003 BTC fiir
ein physisches Bitcoin-ETP bedeutet
zum Beispiel, dass jeder Anteil mit
0,0003 Bitcoin unterlegt ist.

ETP-KURS _ [ NAV ] — v@ E F?TA gALP?EERRE

NIW ODER
NETTOINVENTARWERT

Der NIW bezieht sich im Allgemeinen
auf den Wert der Vermogenswerte
eines Unternehmens abzlglich seiner
Verbindlichkeiten.

Bei ETFs wird der NIW als der Wert der
vom ETF gehaltenen Vermogenswerte
- unabhangig davon, ob es sich

bei den Vermogenswerten um

Aktien, Anleihen, Swaps, Barmittel

usw. handelt - abzuglich seiner
Verbindlichkeiten berechnet.

ETNs werden nach ihrem Kurs
bewertet, da ihre Wertpapiere als
Schuldtitel und nicht als Aktien
ausgegeben werden. Dieser Kurs wird
anhand einer Formel berechnet, die
sich auf den Basiswert bezieht. Der
Kurs einer ETN wird der Einfachheit
halber manchmal als ihr NIW
bezeichnet.
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Obwohl der Kurs einer ETN der Einfachheit anhand des Metallanspruchs bei ETCs bzw. des
halber manchmal als ihr NIW bezeichnet wird, Coin-Anspruchs bei Krypto-ETPs multipliziert
haben physisch besicherte ETCs und ETPs mit dem Spot-Kurs dieses Metalls oder dieser
technisch gesehen keinen NIW, da sie nicht in bar Kryptowahrung bestimmt.
abgewickelt werden. Stattdessen wird ihr Kurs
KURS DES
PHYSISCH — SPOT-KURS >< METALLANSPRUCH
BESICHERTEN
ETC
KURS DES
PHYSISCH _ SPOT-KURS X ANSPRUCH
BESICHERTEN
KRYPTO-ETP

4.3 Arbitrage

Arbitrage findet statt, wenn ein
ETP Uber oder unter seinem ARBITRAGE

Marktwert gehandelt wird. e |

Arbitrage ict erst dann ein Hierbei handglt es sich um den Kauf
o . und Verkauf eines Vermogenswerts
risikoloser Gewinn, wenn alle zur Ausnutzung einer Preisdifferenz.

Transaktionskosten beglichen

Beispielsweise kostet ein Brot in

sind. Hamburg 2 Euro, in Kéln aber nur

1 Euro. Der Transport des Brots von
Die Schaffung und Ruickgabe von ETPs Koln nach Hamburg kostet 50 Cent.
ermoglichen Arbitrage. Der AP kann die Es besteht also die Moglichkeit, Brot
Arbitrage so lange fortsetzen, bis kein in K6ln zu kaufen und es in Hamburg

mit einem Gewinn von 50 Cent zu

Kursunterschied zwischen dem ETP und
verkaufen.

den zugrunde liegenden Vermogenswerten
und somit keine Moglichkeit mehr besteht,
Gewinne zu erzielen. Das heil3t, dass ETPs
nur fur kurze Zeitraume von ihrem NIW
abweichen.
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ETP-Kurs > zugrunde
liegende Vermogenswerte

Der AP kauft die zugrunde liegenden
Vermogenswerte und tauscht sie gegen ETP-
Wertpapiere. Diese Wertpapiere konnen dann an
Intermedidre und Anleger verkauft werden. Da der
Wert der ETP-Wertpapiere hoher ist als der der
zugrunde liegenden Vermogenswerte, macht der
AP einen Gewinn.

N K
AN

ETP-Kurs < zugrunde
liegende Vermogenswerte

Der AP kauft ETP-Wertpapiere und tauscht sie
gegen die zugrunde liegenden Vermdgenswerte.
Diese Vermogenswerte kdnnen dann an
Intermedidre und Anleger verkauft werden. Da der
Wert der zugrunde liegenden Vermogenswerte
hoher ist als der der ETP-Wertpapiere, macht der
AP einen Gewinn.
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DIE ARBITRAGE

Stellen Sie sich vor, ein physisch
unterlegtes FTSE 100-ETP wird zu 20
Pfund gehandelt und die Basiswerte
des ETP sind 25 Pfund wert. Der AP
kann das ETP an der Borse kaufen
und gegen die zugrunde liegenden
Vermogenswerte zurlickgeben. Durch
den Verkauf macht der AP einen
Gewinnvon 5 Pfund.

Da bei diesem Verfahren das ETP
gekauft und die Basiswerte, in
diesem Fall die Aktien des FTSE 100,
verkauft werden, verringert sich die
Preisdifferenz zwischen beiden.

Schliefdlich konvergieren die Preise und
die Arbitrage ist nicht mehr rentabel.
Durch diesen Prozess hat der AP das
ETP auf seinen NIW zuriickgefihrt.
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4.4 Liquiditat des zugrunde liegenden
Vermogenswerts

Da ETPs die Liquiditat des
Basiswerts nutzen konnen, lassen
sich grofRe Transaktionen ohne
nennenswerte Auswirkungen auf
die Kosten durchfthren.

Das durchschnittliche Tagesvolumen aller an der
LSE notierten ETPs, die den FTSE 100 abbilden,
betragt rund 49 Millionen Pfund. Betrachtet
man nur diese Kennzahl, konnte man zu dem
Schluss kommen, dass die Liquiditat dieser

Produkte begrenzt ist. Die fiir FTSE 100-ETPs
verfligbare Liquiditat ist jedoch viel groRer, da
das durchschnittliche Tagesvolumen der FTSE
100-Aktien Uber 3,2 Milliarden Pfund betragt. Das
ETP-Volumen macht nur 1,5 % des Volumens der
zugrunde liegenden Vermogenswerte aus.

Auf dieser Grundlage sollten Anleger, die

eine Investition in ETPs in Erwagung ziehen,

die Liquiditat der zugrunde liegenden
Vermogenswerte als genaueren Mal3stab fuir

die Liquiditat eines ETP und nicht nur das
Borsenvolumen betrachten, da das ETP lediglich
eine Anlagestruktur darstellt, die mindestens

so liquide ist wie die zugrunde liegenden
Bestandteile.

Abbildung 15: Durchschnittliches tagliches Handelsvolumen von FTSE 100 ETPs

FTSE 100-ETPs

Tagesvolumen (£) 48.696.745

FTSE 100-Aktien

ETP-Volumen als % der
Basiswerte

3.242.800.411 1,50

Quelle: WisdomTree, Bloomberg. Durchschnittliches Tagesvolumen, 16. Mai 2024-18. November 2024. Die historische
Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung, und Anlagen kdnnen im Wert sinken.

4.5 Kaufeines ETP

ETPs konnen wie Unternehmensaktien an der
Borse gekauft und verkauft und liber eine Online-
Plattform oder {iber einen Broker gehandelt
werden. Da sie Zugang zu einer groRen Bandbreite
von Anlageklassen und Markten bieten, sind sie
die perfekten Bausteine fiir Anlageportfolios.

= Anleger

l

01 Anmeldung beim Online-Brokerage-Konto

02 Identifikation des Ticker-Codes flir das gewlinschte ETP
03 Eingabe des Tickercodes und der Anzahl der Wertpapiere
04 Fertigstellung und Uberpriifung der Order

05 Erteilung eines Ausfiihrungsauftrags
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4.6 Auftragsarten

Beim Handel mit ETPs ist es wichtig, die

verschiedenen verfligbaren Auftragsarten zu
kennen. So kdnnen Sie kontrollieren, wie und
wann Ihr Handel ausgefiihrt wird. Ein Marktauftrag
stellt beispielsweise sicher, dass Ihr Handel

sofort zum besten verfligbaren Preis ausgefiihrt
wird, wahrend ein Limitauftrag Ihnen mehr
Kontrolle bietet, da Sie einen bestimmten Preis
festlegen konnen. Durch die Wahl der richtigen
Auftragsart konnen Sie lhre Anlagestrategie auf

die Marktbedingungen abstimmen.

Die oben genannten Auftragsarten decken zwar
die Grundlagen ab, sind aber nicht erschopfend.
Verschiedene Brokerplattformen konnen
zusatzliche Optionen anbieten, wie z. B. Trailing-

Abbildung 16: Wichtigste ETP-Auftragsarten

Orderart

Was ist es?

Typischer

Anwendungsfall

Vorteile

Stop-Auftrage oder GTC-Auftrage (,Good 'Til
Cancelled®), die jeweils ihre eigenen spezifischen
Verwendungszwecke und Erwagungen haben.
Anleger sollten die Funktionen und Auftragsarten
der von ihnen gewahlten Plattform sorgfaltig
prifen, um sicherzustellen, dass sie fundierte
Entscheidungen treffen, die mit ihren Anlagezielen
und -strategien lGibereinstimmen.

Nachteile

Marktauftrag  Ein Auftrag zur sofortigen Ausfiihrung Wenn es wichtiger ist, Unmittelbare Keine Kontrolle tiber den
zum besten verfligbaren Preis. schnell zu handeln als Ausfiihrung. ausgefiihrten Preis (kann
einen bestimmten Preis aufvolatilen Markten
zu erzielen. hoher oder niedriger sein
als erwartet).
Limitauftrag Ein Auftrag, nur zu einem bestimmten Kaufen, wenn Sie auf Ermdglicht die Kann auch gar nicht
Preis oder besser zu handeln. einen bestimmten Preis  Kontrolle Giber ausgefiihrt werden,
Limitauftrage werden nach einer warten, oder verkaufen,  den maximalen wenn der Markt den
bestimmten Zeit storniert, in der Regel ~ wenn Sie einen hoheren  Ausfiihrungspreis festgelegten Preis nicht
am Ende des Tages, konnen aber auch Gewinn anstreben. beim Kauf oder erreicht.
fuir einen langeren Zeitraum eingestellt den minimalen
werden. Limitauftrage kdnnen Ausflihrungspreis
gedndert oder storniert werden, wenn beim Verkauf.
sie noch nicht ausgefiihrt wurden.
Stop-Loss- Verkauft automatisch zum besten Schutz vor erheblichen Auslésen eines Keine
Auftrag verfiighbaren Preis, sobald der Preis Verlusten beim Halten automatischen Ausfiihrungskontrolle,
unter ein vorgegebenes Niveau fallt, einer volatilen Aktie Verkaufs zur konnte in sich schnell
um Verluste zu begrenzen. oder Anlage. Begrenzungvon verandernden Markten
Verlusten bei zu einem niedrigen Preis
Kursverfall. ausgefiihrt werden.
Stop-Limit- Kombiniert einen Stop-Loss mit Risikomanagement bei Kombiniert Kann auch nicht
Auftrag einem Limitkurs und stellt sicher, gleichzeitiger Kontrolle Risikomanagement ausgefiihrt werden, wenn

dass der Handel nur innerhalb einer
bestimmten Preisspanne ausgefiihrt
wird.

liber den Mindestkurs,
den Sie zu akzeptieren
bereit sind.

mit einer gewissen
Kontrolle iiber den
Ausfiihrungspreis.

der Marktkurs unter den
Limitpreis fallt.

4.7 Erlduterungder ETP-
Bezeichnungen

Auf den ersten Blick konnen ETP-Bezeichnungen
recht kompliziert erscheinen. In diesem Abschnitt

erlautert. Jeder Produktanbieter wahlt seine
eigenen Bezeichnungen, aber die Einbeziehung
von ,,UCITS ETF“ (OGAW-ETF) ist fuir ETFs

wird die allgemeine Namenskonvention fiir ETPs

gesetzlich vorgeschrieben.
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BEISPIELE:

NAME DES S&P 500

EMITTENTEN

NAME DES FTSE 100
EMITTENTEN

NAME DES
EMITTENTEN

EURO STOXX 50

NAME DES
EMITTENTEN

NAME DES EMITTENTEN
Normalerweise steht der Name des ETP-Anbieters
an erster Stelle.

ZUGRUNDE LIEGENDER INDEX ODER
VERMOGENSWERT

Danach folgt der zugrunde liegende Index oder
Vermogenswert, den das ETP nachbilden soll. Zum
Beispiel der S&P 500, FTSE 100 oder Gold.

WAHRUNGSABSICHERUNG

Wenn das ETP eine Wahrungsabsicherung
beinhaltet, entweder auf Produktebene oder als
Teil des Index selbst, dann wird dies in dahnlicher
Weise angezeigt wie im Beispiel ,,GBP daily
hedged* (taglich in GBP abgesichert). Wenn ein
Anleger beispielsweise in ein auf USD lautendes
ETP wie den S&P 500 oder Gold investiert, erzielt
er die Rendite des US-Index, da die Absicherung
die Wahrungsschwankungen zwischen seiner
Lokalwahrung und dem US-Dollar ausgleicht.
»Daily“ (taglich) bezieht sich einfach auf die
Haufigkeit der Absicherung.

AUFSICHTSRECHTLICHE INFORMATIONEN
Ublicherweise werden aufsichtsrechtliche
Einstufungen angegeben. Zum Beispiel

bedeutet die OGAW-Klassifizierung, dass

das ETP den europdischen Vorschriften zum

Schutz von Privatanlegern unterliegt. Zu den
Schutzmalinahmen gehdren Diversifikationsregeln,
um sicherzustellen, dass das Engagement in einem
einzigen Vermdgenswert begrenzt ist.

UCITS

- b .

2x Daily Leveraged

ETP-ART

TDa es keine offiziellen Regeln fiir die Bezeichnung
von ETPs gibt, konnen diese von Emittent zu
Emittent unterschiedlich sein. Dennoch ist

,UCITS ETF“ (OGAW-ETF) eine aufsichtsrechtliche
Anforderung fiir die ETF-Bezeichnung.

ART DER REPLIKATION

Obwohl dies dem Produktnamen nichtimmer zu
entnehmen ist, bezieht es sich darauf, wie das ETP
den zugrunde liegenden Index oder Vermogenswert
nachbildet. Dies kann entweder physisch oder
synthetisch sein.

SHORT-/GEHEBELTE POSITIONEN

Einige ETPs sind so konzipiert, dass sie eine
gehebelte Short-Position (pessimistisch) oder eine
gehebelte Long-Position (optimistisch) in Bezug
auf die Performance des zugrunde liegenden Index
oder Vermogenswerts bieten. Diese Produkte sind
nur fir Anleger gedacht, die sich der Risiken eines
Investments in ein Produkt, das das Engagement
verstarkt, bewusst sind und die beabsichtigen,
kurzfristig zu investieren.

VERWENDUNG VON ERTRAGEN

Dieser Abschnitt bezieht sich auf die Art und
Weise, wie der ETF Dividendenertrage behandelt.
,Dist, ,,Dis“ oder ,,D¢ steht fiir ,,ausschiittend,
was bedeutet, dass alle Dividendenertrage

auf lhr Brokerkonto gezahlt werden. Alternativ
konnen Dividendenertrage wiederangelegt oder
»thesauriert“ werden, wodurch sich lhre Position
vergroRert (dargestellt als ,,Acc“ oder ,,C“).
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Kosten

In diesem Abschnitt

5.1 Laufende Kosten
5.2 Externe Kosten

5.3 Neben der TER

5.4 Tracking-Error oder Tracking-Differenz
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Wahrend sich die Wertentwicklung nur schwer
vorhersagen lasst, gilt dies nicht fUr die Kosten, die
einer der wichtigsten Faktoren fUr eine Investition

sind.

Leider sind die Kosten eines ETP nicht immer
eindeutig. Die am haufigsten genannte
Kostenkennzahl, die Gesamtkostenquote (Total
Expense Ratio, TER), die auch als laufende
Kostenquote (Ongoing Charge Figure, OCF)
bezeichnet wird, ist haufig unvollstandig und
kann mehrere Kosten ausschliefen, darunter
Transaktionskosten, Swap-Spreads und Bid-Ask-
Spreads an der Borse.

In diesem Kapitel erlautern wir die gangigsten
Bestandteile der Gesamtkosten eines ETP, wobei
zwischen den internen Kosten fiir das Produkt
und den externen Kosten fiir den Handel mit dem
Produkt unterschieden wird.

5.1 Laufende Kosten

Das Basisinformationsblatt (Key Information
Document, KID) bietet eine umfassende
Offenlegung der Transaktionskosten, ihrer
Auswirkungen auf die Anlagerenditen und eine
detaillierte Aufschliisselung der verschiedenen
Kostenarten.

Drei Faktoren tragen zu den laufenden Kosten
eines ETP bei:

+ Die Gesamtkostenquote (TER)
+ Transaktionskosten

+ Etwaige Swap-Gebuhren

Gesamtkostenquote

Die TER bezieht sich auf die jahrlichen Kosten
fur die Verwaltung des Produkts, die in Prozent
angegeben werden. Die TER wird in der Branche
manchmal als laufende Kostenquote (OCF)
bezeichnet.

Die in der TER enthaltenen Kosten konnen von
Anbieter zu Anbieter variieren, umfassen aber in
der Regel Folgendes:

+ Management Expense Ratio
(Verwaltungskostenquote, MER)

+ Administrative Kosten
+ Index-Lizenzgeblhr

+ Verwahrgebihren und Lagerkosten fiir
physisch besicherte ETNs

Transaktionskosten

Dies sind die Kosten, die bei physisch besicherten
ETFs anfallen, wenn sie Wertpapiere kaufen und
verkaufen.

Ein Beispiel fur diese Transaktionskosten ware,
wenn der zugrunde liegende Index neu gewichtet
wird und seine Bestandteile andert - dann muss
der ETF dasselbe tun. Die Transaktionskosten
hangen davon ab, wie viele und wie haufig sich die
Indexbestandteile andern: Je grof3er die Anzahl
und die Haufigkeit, desto teurer sind die Kosten
fir die Neugewichtung.
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Swap-Gebiihr/-Spread

Die Geblihr, die der ETP-Anbieter an die Swap-
Gegenparteien fur die Swap-Vereinbarungen
zahlt.

Die Swap-Gebiihr wird zwischen dem Anbieter
und der Gegenpartei ausgehandelt, wobei
wirtschaftliche Faktoren wie die Kosten der
Gegenpartei fuir die Absicherung ihres Swap-
Engagements, die Kosten der Sicherheiten,
ihre Bonitat und ihre eigene Gewinnmarge
beriicksichtigt werden. Generell gilt, dass
illiquidere oder exotischere Engagements
teurere Swap-Spreads aufweisen.

Manchmal wird der Swap-Spread in die TER von
ETPs einbezogen.

Wertpapierleihe

Hierbei leiht der Eigentiimer eines
Vermogenswerts diesen gegen eine Gebuhr

an einen Kreditnehmer aus. Der Kreditnehmer
muss unter Umstanden Sicherheiten
hinterlegen, um seine Verpflichtungen aus

dem Kredit zu schiitzen. Die Gebiihr fiir die
Wertpapierleihe kann zwar die Kosten eines ETP
reduzieren, birgt jedoch ein Kontrahentenrisiko,
da Sie die ausgeliehenen Wertpapiere

verlieren konnten, wenn der Kreditnehmer die
Ruckzahlungen nicht leisten kann. In diesem
Fall kdnnte das Produkt Vermogenswerte
halten, die nichts mit denen zu tun haben, die es
nachbilden soll.

Der Kreditnehmer ist verpflichtet, die
Wertpapiere auf Verlangen oder am Ende einer
vorher vereinbarten Laufzeit zurlickzugeben.
Sowohl der Rechtstitel als auch das Eigentum
an den Wertpapieren werden fiir die Zeit bis zur
Riickgabe auf den Kreditnehmer tibertragen.

MARKET-MAKER (MM)

Market-Maker sind Unternehmen,
die den Markten Liquiditat zur
Verflgung stellen, indem sie Geld-
und Briefkurse abgeben. Sie kaufen
und verkaufen Wertpapiere, und ihre
Beteiligung tragt dazu bei, durch

die Festlegung optimaler Preise das
Gleichgewicht zwischen Angebot und
Nachfrage herzustellen.

Ihr Gewinn entsteht dadurch, dass

sie einen Vermogenswert zu einem
niedrigen Preis kaufen und ihn zu
einem hoheren Preis weiterverkaufen.
Der Market-Maker mochte den
Vermogenswert so kurz wie moglich
halten und idealerweise gleichzeitig
kaufen und verkaufen.

Zum Beispiel konnen sie fur ETP

1 einen Briefkurs von 100 Pfund

und einen Geldkurs von 99 Pfund
angeben. Wenn Sie Ihre Anteile an
ETP 1 zu 99 Pfund verkaufen, kann der
Market-Maker sie an einen anderen
Kaufer zu 100 Pfund weiterverkaufen
und einen Gewinn von 1 Pfund
erzielen.

51



WisdomTree ETPedia: Der ultimative Leitfaden zu borsengehandelten Produkten (ETPs)

=

BID

Der Preis (Geldkurs), zu dem
ein Kaufer bereit ist, einen
Vermogenswert zu kaufen.

) e

ASK BID-ASK-SPREAD

Die Differenz zwischen dem
Geld- und dem Briefkurs.

Der Preis (Briefkurs), zu
dem ein Verkdufer bereit ist,
einen Vermogenswert zu
verkaufen.

5.2 Externe Kosten

Bid/ask spread

Wie beim Handel mit einem Vermogenswert an
der Borse gibt es eine Spanne von Preisen, zu
denen ein ETP gekauft oder verkauft werden
kann.

Geld- und Briefkurse werden von Market-
Makern (MM) gestellt, die dafiir sorgen,

dass es immer einen Preis gibt, zu dem ein
Vermogenswert gekauft und verkauft werden
kann. MM konkurrieren um Kunden, indem sie
die wettbewerbsfahigsten Preise anbieten. Bei
einem ETP beriicksichtigen MM unter anderem
die Schaffungs-/Riickgabegebiihr auf dem
Primarmarkt, die Kosten fiir den Handel mit
den zugrunde liegenden Bestandteilen des ETP
und die Kosten fiir die Absicherung des ETP-
Engagements.

SCHAFFUNGS-/
RUCKGABEGEBUHR

Die Gebihren, die der ETP-Anbieter
fur die Schaffung oder Riickgabe von
Anteilen erhebt.

MARKET-MAKER-SPREAD

MM versuchen nicht, von
Preisanderungen eines
Vermogenswerts zu profitieren. Was
die meisten Anleger als Investment-
Exposure betrachten, ist in
Wirklichkeit ein Risiko fir den MM.

Stattdessen versuchen sie, gleichzeitig
zu kaufen und zu verkaufen. Da dies
nichtimmer moglich ist, sichert sich
der MM gegen die Preisschwankungen
eines Vermogenswerts ab. Die Kosten
daflr sind der Market-Maker-Spread,
der an den Anleger weitergegeben
wird.
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BRIEFKURS

WETTBEWERB

T Schaffungsgebihr

Market-Maker-
Spread

zugrunde
liegender Spread

ZWISCHEN
MARKET-MAKERN

MITTELKURS

l Riickgabegeblhr
Market-Maker-Spread l

zugrunde liegender

Spread
WETTBEWERB
ZWISCHEN
MARKET-MAKERN
GELDKURS
Wenn einer dieser drei Kostenposten steigt, Steuern

wird der MM den Bid-Ask-Spread ausweiten und
versuchen, einen Gewinn zu erzielen.

Je mehr MM Bid-Ask-Spreads fiir ein ETP anbieten,
desto enger ist der Bid-Ask-Spread in der Regel.
ETPs mit mehr MM werden normalerweise zu
einem Preis gehandelt, der naher am Basiswert
liegt, den sie nachbilden sollen. Der Anleger zahlt
also weniger fiir den Kauf des Produkts und

erhalt mehr bei dessen Verkauf.

Brokerage- und Plattformgebiihren

Kosten, die der Anleger an einen Broker fiir den
Kauf oder Verkauf eines ETP zahlt.

Bei ETPs fallen je nach Produkt, Domizil

und den Umstanden des einzelnen Anlegers
unterschiedliche Steuern an. Anlegern wird
geraten, sich an Steuerexperten in ihrem Land zu
wenden, um zu klaren, welche Gebiihren anfallen.

ZUGRUNDE LIEGENDER
SPREAD

Die Kosten flir den Kauf der
Basiswerte, fir die ebenfalls Bid-
Ask-Spreads anfallen, die fir die
Schaffung des physisch besicherten
ETP erforderlich sind. Diese Kosten
sind bei illiquiden Vermogenswerten
hoher als bei liquiden.
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Gleichung zu den Gesamtbetriebskosten

INTERNE EXTERNE
KOSTEN KOSTEN

TRIEBSKOS-

] GESAMTBE-
- TEN

TER
Transaktionskosten Swap-Spread Bid-Ask-Spread Tracking-Differenz (um
Ertrage aus Wertpapierleihe Brokerage- und Wertentwicklung bereinigt)

Plattformgeblihren

Steuern

5.3 Nebender TER

Die TER eines Produkts ist nur ein
Aspekt der Gesamtbetriebskosten
eines Produkts. Aulserdem
garantiert eine niedrigere TER
nicht unbedingt die ginstigste
Investition.

Im folgenden vereinfachten Beispiel (ein

physisch replizierender Aktien-ETF) hat ETP

1 eine um 15 Basispunkte giinstigere TER. Bei
Zusammenrechnung aller Betriebskosten ergeben
sich jedoch die gleichen Kosten. Anleger sollten
dem Impuls widerstehen, ein ETP allein nach

der TER zu beurteilen, und eine ganzheitlichere
Sichtweise der ETP-Kosten einnehmen.

Abbildung 17: Vergleich der Besitzkosten von ETPs

TER (Bp.) Transaktionskosten (Bp.) Bid-Ask-Spread (Bp.) Gesamtkosten (Bp.)
ETP1 25 15 10 50
ETP2 40 5 5 50

Quelle: WisdomTree, hypothetisches Beispiel.
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5.4 Tracking-Error oder Tracking-
Differenz

Die beiden gangigsten Methoden, um zu
bestimmen, wie gut ein ETP seine Benchmark
nachbildet, sind Tracking-Error und Tracking-
Differenz. Aber welche ist wichtiger?

Fur langfristige Anlagen zur Erwirtschaftung

von Renditen ist die Tracking-Differenz eine
nutzlichere Kennzahl, da diese Anleger

ihre Renditen maximieren und die Kosten
minimieren wollen. Der Tracking-Error kann eine
hilfreichere Kennzahl sein, wenn die Anlage zu
Absicherungszwecken oder zur Erzielung von
Gewinnen aus kurzfristigen Schwankungen
dient, da die Genauigkeit wichtiger ist als die
Gesamtrendite.

In der nachstehenden Abbildung fiihrt die
Differenz zwischen den Renditen des Produkts
und der Benchmark zu einem Tracking-Error. Bei
einer Messung zwischen Tag 1 und Tag 36 ergibt
sich keine Tracking-Differenz, da sowohl das
Produkt als auch die Benchmark uiber 36 Tage
den gleichen Betrag erbracht haben. Hatten wir

jedoch die Renditen liber einen anderen Zeitraum

gemessen, beispielsweise liber 20 statt liber 36
Tage, hatte es eine Tracking-Differenz gegeben.

Abbildung 18: Tracking error

— Benchmark ETP
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Quelle: WisdomTree, hypothetisches Beispiel.

TRACKING-ERROR

Die Volatilitat der Renditedifferenz
zwischen einem Produkt und seinem
Referenzwert/Vermogenswert. Der
Tracking-Error misst die Genauigkeit.

Der Tracking-Error wird als
Standardabweichung der Rendite
eines Produkts gegeniber seiner
Benchmark berechnet. Er zeigt, wie
konsistent das ETP seine Benchmark
bzw. seinen Vermogenswert
nachgebildet hat.

Abbildung 19: Tracking difference

— Benchmark ETP
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Quelle: WisdomTree, hypothetisches Beispiel.
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Die Tracking-Differenz schwankt im Laufe der
Zeit und hangt daher vom gewahlten Zeitraum
ab. Folglich wirkt sich der Tracking-Error nicht

unbedingt auf die Hohe der Tracking-Differenz in

einem bestimmten Zeitraum aus.

Die Tracking-Differenz ist leicht zu berechnen,
der Tracking-Error hingegen ist viel komplexer,
da es zahlreiche Methoden gibt, die von
Anbietern zu seiner Berechnung verwendet
werden.

UNSTIMMIGKEITEN BEIM TRACKING-

ERROR KONNEN ENTSTEHEN DURCH:

+ Haufigkeit der verwendeten Daten (taglich,
wochentlich, monatlich)

+ Zeitraum (ein Jahr, drei Jahre, fiinf Jahre)

+ Probleme bei der Rundung

+ Probleme durch Feiertage

Es gibt keine Standardmethode fiir die
Berechnung des Tracking-Error. Die von ETP-
Anbietern gelieferten Zahlen lassen also nicht
unbedingt einen direkten Vergleich zu.

TRACKING-DIFFERENZ

Die Differenz zwischen der Rendite
eines Produkts und der seines
Referenzwerts/Vermogenswerts liber
einen bestimmten Zeitraum. Die
Tracking-Differenz misst die Kosten.

Die Tracking-Differenz wird berechnet,
indem die Differenz zwischen

der Rendite eines Referenzwerts/
Vermogenswerts und der Rendite des
ETP, das diese Rendite nachbilden
soll, bewertet wird. Sie zeigt das
Ausmal’ der Underperformance.
Aufgrund von Gebuhren gibt es immer
eine gewisse Tracking-Differenz.

Die Tracking-Differenz ist in der Regel
negativ, das ETP schneidet also
schlechter ab als seine Benchmark.
Die Stichprobenreplikation und die
Ertrage aus der Wertpapierleihe
konnen allerdings dazu fihren, dass
physisch unterlegte ETFs eine positive
Tracking-Differenz aufweisen - in
diesem Fall Gbertrifft der ETF seine
Benchmark.
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Ursachen fiir Tracking-Error und Tracking- konnen diese Kosten zur absoluten Differenz
zwischen einem Produkt und der Rendite

seiner Benchmark (Tracking-Differenz) sowie

zur Volatilitat dieser Differenz (Tracking-Error)
beitragen. Dennoch gibt es mehrere Ursachen fiir
Tracking-Error und Tracking-Differenz, die nicht
durch Kosten erfasst sind.

Differenz

Kosten sind eine der wichtigsten Ursachen fiir
Tracking-Error und Tracking-Differenz. Da die
gesamten Haltekosten feste Posten (TER) und
variable Posten (Bid-Ask-Spreads) umfassen,

Abbildung 20: Einflussfaktoren auf das Tracking

Kostenfaktoren mit Auswirkung auf Tracking Nicht-Kostenfaktoren mit Auswirkung auf Tracking
TER Wiederanlage von Dividenden

Transaktions-/Rebalancingkosten Quellensteuern

Swap-Gebiihr/-Spread Stichproben

Steuern Wertpapierleihe

Zinsabgrenzungen und Liquiditatsbelastung

Wahrungsabsicherung

Im NIW verwendete Preisfestsetzungen im Vergleich zum
Referenzindex
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Wiederanlage von Dividenden

Bei physischen ETFs, die Aktienbenchmarks
nachbilden, konnen Unterschiede in der
Wiederanlage von Dividenden zwischen der
Benchmark und dem ETF selbst die Nachbildung
(Tracking) beeinflussen.

Einige Indizes gehen von einer sofortigen
Wiederanlage der Dividendenerlose am
Ex-Dividenden-Tag aus. Doch ein Produkt

muss den Erhalt der Dividende abwarten,

bevor es reinvestieren kann. Wahrend dieses
Zeitraums entsteht eine Differenz zwischen der
Wertentwicklung des ETF und seiner Benchmark.

Quellensteuern

Auf Dividenden- oder Zinszahlungen aus einer
Anlage in einen zugrunde liegenden Index
erhobene Steuern kdnnen die Nachbildung
beeinflussen.

Diese Steuern werden zwar bei der
Indexberechnung beriicksichtigt, gelten aber
nicht fiir alle Anleger. Sie sollten immer einen
unabhangigen Steuerberater konsultieren, um die
steuerlichen Auswirkungen auf lhre Investition zu
verstehen.

Stichproben

Physisch nachgebildete ETPs, die ihre Benchmark
mithilfe von Stichprobenverfahren nachbilden,
weisen in der Regel einen groReren Tracking-Error
und eine hoéhere Differenz auf als vollstandig
nachbildende oder synthetische ETPs, da ihre
Bestandteile nicht mit denen der Benchmark
ubereinstimmen.

Wertpapierleihe

Ertrage aus der Wertpapierleihe konnen die
Kosten eines ETP senken und in einigen Fallen
die internen Kosten des Produkts vollstandig
ausgleichen. Eine vollstéandige Definition der
Wertpapierleihe finden Sie auf Seite 27.

Zinsabgrenzungen und Liquiditatsbelastung
Manchmal kann ein ETP aus technischen Griinden
nicht vollstandig in seinen Referenzwert investiert
werden. In diesem Fall wiirde das ETP Barmittel
halten, die Zinsen bringen kdnnen. Wenn das ETP
hingegen nicht ausreichend investiert ist, ist es
nicht vollstandig in dem Vermogenswert oder
Index engagiert, den es nachbilden will.

Wahrungsabsicherung

Wahrungsabgesicherte ETPs oder ETFs konnen
eine Absicherungsstrategie zur Minderung des
Wechselkursrisikos verwenden - in der Regel
durch rollierende Devisentermingeschafte. Ein
haufigeres Rollieren ermdglicht im Allgemeinen
ein besseres Tracking, ist aber mit hoheren Kosten
fir das ETP verbunden.

Preisfestlegung

Beim Vergleich der Performance eines ETP mit
seinem Index missen Sie sicherstellen, dass Sie
flir den Vergleich dieselben Preisfestlegungen
verwenden.

Manchmal unterscheiden sich die Berechnungen
von Tracking-Error und Tracking-Differenz sogar
fir ein und dasselbe Produkt. Die Griinde fiir
diese Unterschiede liegen haufigin den folgenden
Fallstricken:

+ Tagliche vs. wochentliche Renditen
+ Verwendung von NIW statt Borsenkursen

+ Devisenfestlegungen
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Wertentwicklung

In diesem Abschnitt

6.1 Aktienindizes
6.2 Rohstoffindizes

6.3 Wahrungsindizes

6.4 Indizes fur digitale Assets und Kryptowahrungen
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Zur Beurteilung der Wertentwicklung eines ETP
mussen Sie dessen Ziele und Verhaltensweisen
verstehen.

In diesem Kapitel untersuchen wir die Faktoren, 6.1 Aktienindizes
die sich auf die Wertentwicklung auswirken ) )
konnen, darunter verschiedene Arten von Indizes, WEs gl bt zwei Hau pta rten von

Marktvolatilitat und Terminkontrakte. Aktienindizes.
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Abbildung 21: MSCI World Total Return Index (TR) vs. MSCI World Price Return Index
(PR) von Januar 2012 bis November 2024

— MSCI World (MXWO Index) MSCI World TR (M2WO Index)
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Quelle: Morningstar, Bloomberg, 02.01.2012-29.11.2024. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige
Wertentwicklung, und Anlagen kénnen im Wert sinken.

Diese Unterscheidung ist wichtig, da PR-Indizes Somit tibertraf der M2WO den MXWO um 2,6

bei Barausschiittungen fallen, wahrend TR-Indizes % im Jahr 2023 und um 7,5 % im Zeitraum

von Ausschittungen nicht betroffen sind. Wenn zwischen 2021 und 2023. Da in den Medien fast
also mehrere MSCI World-Unternehmen an einem ausschlieRlich PR-Indizes zitiert werden, kann dies
bestimmten Tag Dividenden ausschiitten, wirde bei Anlegern, die in ein ETP investiert haben, das
der MSCI World PR-Index (MXWO) aufgrund der einen TR-Index abbildet, zu Verwirrung fiihren.
Dividenden sinken, wahrend der MSCI World TR- Daher miissen Sie wissen, welche Variante eines

Index (M2WOQ) davon nicht betroffen ware. Index (PR oder TR) ein ETP abbildet.
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6.2 Rohstoffindizes

Futures, Contango und Backwardation

ETPs ermdglichen der breiten Masse ein
breites Rohstoffengagement. Da die meisten
Rohstoffe aufgrund von Lagerungsproblemen
nicht physisch gehandelt werden konnen (z. B.
Energie oder landwirtschaftliche Erzeugnisse),
konnen sich Anleger liber Derivate engagieren.
So funktionieren ein Rohstoff-ETF und ein
synthetisch besicherter ETC.

Diese ETPs bilden einen Index von Rohstoff-
Termingeschaften ab, um ein Rohstoffengagement
zu erreichen. Der Handel mit Futures ist jedoch
mit bestimmten Kosten und Vorteilen verbunden,
Uber die sich Anleger im Klaren sein sollten - z. B.
die Auswirkungen der Rollrendite.

FUTURE
PREIS

SPOT PREIS

Kosten fur den
heutigen Kauf des
Vermogenswert

Futures

Der Preis eines Rohstoff-Termingeschafts ist an die
Kosten fiir den Kauf des Basiswerts und dessen
Halten wahrend der Vertragslaufzeit gebunden.
Wenn ein Anleger in drei Monaten 1.000 Barrel
Ol erhalten méchte, kénnte er entweder jetzt
die entsprechenden Futures kaufen oder 1.000
Barrel Ol kaufen und drei Monate lang lagern.
Der Kauf des zugrunde liegenden Rohstoffs zur
Verwendung in der Zukunft verursacht Zins-,
Lagerungs- und Versicherungskosten. Diese
werden als ,,Carry-Kosten“ bezeichnet und sind
ein wesentlicher Bestandteil des Preises fiir
Rohstoff-Termingeschafte.

LAGERUNG UND

ZINSEN VERSICHERUNG

i+ i+

Bei einem Terminkontrakt wird der
Groléteil des Geldes bei Falligkeit
ausgezahlt. Wenn Sie den Vermogenswert
jetzt kaufen, entgehen Ihnen die Zinsen
fur dieses Geld.

Carry-Kosten
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Rollierende Futures-Strategien

Im Gegensatz zu Terminkontrakten mit

fester Laufzeit ist ein Index von Rohstoff-
Terminkontrakten darauf ausgelegt, ein
kontinuierliches Engagement in Rohstoff-
Futures mit einer bestimmten Laufzeit zu
bieten. Zur Herstellung dieses konstanten
Engagements mussen Futures-Positionen vor
dem Ablaufen geschlossen und auf einen neuen,
langer datierten (weiter entfernten) Kontrakt
ubertragen werden. Dieser Prozess wird als
,Rollieren“ bezeichnet und ist ein Merkmal
investierbarer Rohstoffstrategien.

Rollierende Futures-Strategien

Im Laufe der Zeit nahert sich ein Terminkontrakt
dem Spot an und wird schlieRlich fallig. Dieser
Prozess wirkt sich auf die Rendite der Strategie
aus - je nach Form der Futures-Kurve kann
dieser Einfluss positiv oder negativ sein. Die
Gewinne oder Verluste aus diesem Prozess
werden als ,Rollrendite” bezeichnet.

Die Rollrendite wird kontinuierlich
erwirtschaftet: Sie fallt nicht nur am Tag

(oder an den Tagen) des oben beschriebenen
Rollierens des Kontrakts an, da sich der Futures-
Kontrakt standig dem Spot annahert.

Contango

sContango“ beschreibt die Marktbedingungen,
wenn der Preis eines langerfristigen Kontrakts
hoher ist als der Preis eines naheren
Terminkontrakts oder der Spot-Preis. Dies ist
eine ansteigende Kurve.

Der Preisunterschied zwischen den beiden
Kontrakten spiegelt unter anderem die Carry-
Kosten (Lagerung des Basiswerts) wider und

kann zu einer negativen Rollrendite fiihren. Unter

der Annahme, dass sich die Form der Kurve

nicht andert, deutet die Annaherung der Futures

an den Spot auf einen Preisriickgang in einer

ansteigenden Futures-Kurve hin. Das belastet die

Wertentwicklung.

FUTURES
(TERMINKONTRAKTE)

Eine Vereinbarung, bei der eine
Partei einen Vermogenswert kauft
und die andere Partei ihn zu einem
zukinftigen Zeitpunkt und einem
vorher festgelegten Preis verkauft.

Futures-Kontrakte sind standardisiert,
d. h. sie legen eine Menge und
Qualitat des Vermogenswerts im
Kontrakt fest. Zum Beispiel sind 5.000
Bushel der Weizensorte #1 Soft Red
Winter die festgelegte Anforderung fiir
Weizen-Termingeschafte an der New
York Mercantile Exchange (NYMEX).
Dadurch wird die Schaffung eines
liquiden Marktes erleichtert, da Kaufer
und Verkdufer genau wissen, was sie
bekommen.

Futures haben unterschiedliche
Laufzeiten - einige nur bis zum
nachsten Tag, andere Uber viele Jahre.
Dennoch sind bestimmte Laufzeiten
liquider als andere. Welcher Kontrakt
der liquideste ist, hangt vom
jeweiligen Rohstoff ab, aber sehr oft
ist es einer der Kontrakte, die nahe

am vorderen Ende der Terminkurve
liegen.
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Wenn beispielsweise der Spot-Preis fiir Ol heute

60 US-Dollar je Barrel betragt und vor einem

Jahr bei 50 US-Dollar lag, bedeutet dies bei einer Spot < Futures
rollierenden Futures-Strategie nicht, dass sich

die Rendite wahrend des Ein-Jahres-Zeitraums

einfach auf 12 % = 60 US-Dollar/50 US-Dollar - 1

belduft, denn die oben beschriebene negative

Rollrendite hat einen Teil dieses Gewinns

aufgezehrt.

Abbildung 22: Ol-Futures-Kurve im Contango (USS$/Barrel)

Contango

Preis
81.5
81.0
80.5] Future nahert sich

von Tag zu Tag an
80.0- den Spot an
79.51
79.0H

P1
78.5 T T T T T
Spot Monat 1 Monat 2 Monat 3 Monat 4

Quelle: WisdomTree, hypothetisches Beispiel.
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Backwardation

Umgekehrt konnen Kontrakte mit langerer
Laufzeit billiger sein als der Spot-Preis, was sich
in einer abwarts gerichteten Kurve zeigt. Dieser

Marktzustand ist als ,,Backwardation“ bekannt. In

einem Markt in Backwardation kann ein Anleger
eine positive Rollrendite erzielen. Auch hier gilt,
dass im Laufe der Zeit (unter der Annahme, dass
sich die Form der Kurve nicht andert) - wenn sich
der Futures-Kurs dem Spot-Kurs in einer abwarts
gerichteten Kurve annahert - der Futures-Kurs
steigt.

Spot Futures

>

Abbildung 23: Ol-Futures-Kurve in Backwardation (USS$/Barrel)

Backwardation

Preis
106
P1

105
104+
1034 Future nahert sich

von Tag zu Tag an
102- den Spot an
101
100 T T T T T

Spot Monat 1 Monat 2 Monat 3 Monat 4

Quelle: WisdomTree, hypothetisches Beispiel.

Sicherheitenrendite

Bei der Anlage in einen Terminkontrakt wird der
GroRteil des fur den zugrunde liegenden Rohstoff
geschuldeten Geldes bis zum Falligkeitstermin
zurlickgehalten. Die meisten Anleger zahlen
diesen Betrag nie, weil sie den physischen
Rohstoff nicht erhalten wollen. Damit kann alles,
was nicht im Voraus fiir einen Terminkontrakt
gezahlt wird, anderweitig in eine verzinsliche

Anlage, wie z. B. eine Anleihe, investiert werden.

Aus diesem Grund enthalten Rohstoff-Futures-
Indizes eine Renditequelle, die sogenannte
»Collateral Yield“ (Sicherheitenrendite), die der
Performance einer Anleihe entspricht, um ein
rollierendes Futures-Engagement besser zu
simulieren.
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Total return index Da Nicht-Edelmetall-ETPs und -ETCs Futures-
Indizes abbilden, setzt sich die Rendite dieser
Produkte aus drei Elementen zusammen: Spot-
Rendite, Rollrendite und Sicherheitenrendite.

Wie in der nachstehenden Abbildung dargestellt,
ist die Rollrendite haufig der Hauptgrund dafir,
dass die Rendite eines rollierenden Futures-
Rohstoffindex von der Spot-Indexrendite abweicht.
Daher sollten die Auswirkungen von Contango und
Backwardation auf die Renditen von Rohstoff-ETPs

Ein Futures-basierter Index setzt sich aus drei
Elementen zusammen: der Spot-Indexrendite,
der Rollrendite und der Sicherheitenrendite. Ein
Rohstoffindex, der alle drei Elemente umfasst,
wird als Total-Return-Index bezeichnet.

nicht unterschatzt werden.

TOTAL-
RETURN- | NDESXPR%IID£| “’ |EOLLRENDTE| + SC:EE‘BETEE]

INDEX

Abbildung 24: Zusammensetzung der Renditen — Bloomberg Brent Crude Oil Subindex,
jahrliche Rendite von 1992-2024

B Spot Sicherheitenrendite M Rollrendite M Gesamtrendite
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Quelle: WisdomTree, Bloomberg. 1992-2024. Spot durch physische Marktkontrakte ,Dated Brent“ dargestellt. Total Return ist der
Bloomberg Commodity Total Return Brent Subindex. Die Sicherheitenrendite ist durch den Unterschied zwischen dem Bloomberg
Commodity Total Return Brent Subindex und dem Bloomberg Commodity Excess Return Brent Subindex reprasentiert.
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Einige ETPs bilden Excess-Return-Indizes ab. Dies
sind Indizes, bei denen die Sicherheitenrendite
nicht berticksichtigt wird.

EXCESS-
RETURN

Kurzfristige vs. langerfristige Rohstoff-
Futures

Rohstoff-ETPs, die Futures-Indizes mit
kurzerer Laufzeit abbilden, reagieren
empfindlicher auf kurzfristige Schwankungen
und Bewegungen am Spot-Markt, sind

aber den extremsten Contango- oder
Backwardation-Bedingungen ausgesetzt. Der
Preis von langerfristigen Termingeschaften
wird zwar unter anderem durch Uberlegungen
zu Carry-Kosten bestimmt, ist allerdings
starker durch strukturelle Erwagungen zu
Angebot und Nachfrage gepragt.

Die Preisbildung von Futures mit kiirzerer und
langerer Laufzeit orientiert sich weitgehend
an kurz- und langfristigen Preistreibern.
Nachstehend finden Sie Beispiele fiir diese
Treiber.

Kurzfristige Treiber

SPOT-
INDEXRENDITE

ROLLRENDITE

_‘,

Abmilderung der Auswirkungen von
Contango und Backwardation

Wahrend Futures mit kurzer Laufzeit am
preisempfindlichsten auf Marktereignisse
reagieren und daher genutzt werden, um von
kurzfristigen Bewegungen am Spot-Markt

zu profitieren, sind rollierende Futures-
Strategien, die auf Termingeschafte mit kiirzerer
Laufzeit ausgerichtet sind, am starksten von
Contango oder Backwardation betroffen. In der
nachstehenden Abbildung veranschaulicht die
»Short-Dated“-Linie (kurze Laufzeit) eine solche
Strategie. Uber lange Zeitrdume hinweg klafft eine
grof3e Liicke zwischen Spot-Marktperformance
und rollierenden Futures, die auf kurzfristigen
Kontrakten basieren.

Langfristige Treiber

Unmittelbare Angebots-/Nachfragebelange aufgrund
von:

+ Naturkatastrophen

+ Infrastruktur

+ Aktuellen Bestanden

Strukturelle Angebots-/Nachfragebelange aufgrund
von:

+ Nachfrage der Schwellenlander

+ Verbleibenden Ressourcen
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Eine Option zur Abschwachung der Auswirkungen Darliber hinaus gibt es Rohstoff-ETPs, die

der Rollrendite ist die Beibehaltung eines Indizes abbilden, die die Ziellaufzeit des Futures-
Engagements in ldangeren Kontrakten, Kontrakts anpassen, um die Auswirkungen
wodurch die Auswirkungen von Contango und der Rollrendite zu optimieren. Ein Beispiel
Backwardation verringert werden. Das ist in fir diese Strategie ist in der nachstehenden

der nachstehenden Abbildung als ,Longer- Abbildung als ,,Roll Optimised“ (Rollieren

Dated* (langere Laufzeit) dargestellt. Uber optimiert) veranschaulicht. Diese Strategie
lange Zeitraume hinweg wird allein durch diese wirde in Backwardation-Phasen Allokationen
Anpassung ein grol3er Teil der Belastung durch in kiirzerfristigen Kontrakten und in Contango-
Contango beseitigt, allerdings profitieren Phasen in langerfristigen Kontrakten vornehmen.
diese Strategien in der Regel weniger von Uber lange Zeitrdume hinweg bieten optimierte
Backwardation-Phasen. Strategien tendenziell h6here Renditen, da die

Wirkung von Contango minimiert und die Wirkung
von Backwardation maximiert wird.

Abbildung 25: Vergleich verschiedener Rollstrategien

— Short-Dated Longer-Dated = Roll Optimised Spot

Indexiert auf 1. Mai 2001

6

5
4

3 7\ &
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Quelle: WisdomTree, Bloomberg. Von Mai 2001 bis Dezember 2024. Spot = Bloomberg Commodity Spot Index (kein investierbarer
Index), Short-Dated = Bloomberg Commodity Index Total Return (auf Kontrakte um den Frontmonat herum konzentriert), Longer-
Dated = Bloomberg Commodity Index 3 Month Forward Total Return (auf Kontrakte um den dritten Monat herum konzentriert); Roll
Optimised = Optimised Roll Commodity Total Return Index (dieselben Zielgewichte wie die Bloomberg Commodity Index-Serie, aber
die Positionierung ist optimiert), dieser Index wurde im Juli 2013 eingefiihrt und hat Backtesting-Daten bis Mai 2001.
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Letztlich mussen Anleger ihre Anlageziele
beriicksichtigen. Wenn Sie von voriibergehenden
Ungleichgewichten bei Angebot und Nachfrage
profitieren wollen, konnte ein ETP, das einen
Futures-Index mit kiirzerer Laufzeit abbildet,
geeignet sein. Wenn Sie strukturelle Diskrepanzen
ausnutzen mochten, sollten Sie stattdessen ein
ETP mit langerer Laufzeit in Erwagung ziehen.

6.3 Wahrungsindizes

Bevor Sie die verschiedenen
Elemente der Renditen von
Wahrungs-ETPs betrachten,
mussen Sie ihre Struktur und
Performancemerkmale verstehen.

Wie im ersten Kapitel erlautert, bieten
Wahrungs-ETPs Anlegern Zugang zu einzelnen
Wahrungspaaren und anderen Wahrungsindizes,
die ein Engagement in mehreren Wahrungen
uber eine einzige Anlage ermoglichen. Sie sind
als borsengehandelte Wahrungen (Exchange
Traded Currencies, ETCs) strukturiert und dienen
der Nachbildung von Wahrungsindizes, die die
Wertentwicklung einer Wahrung gegeniiber einer
anderen, z. B. EUR/USD oder USD/GBP, oder
einer Wahrung gegeniiber einer Auswahl von
Wahrungen widerspiegeln.

Wahrungsindizes erreichen dies durch den
kontinuierlichen Kauf und Verkauf von Devisen-
Terminkontrakten (ein Prozess, der auch als
,Rollieren“ bezeichnet wird), um ein konstantes
Engagement in den zugrunde liegenden
Wahrungen aufrechtzuerhalten. Sie lauten in der

TOTAL-
RETURN-
INDEX

SPOT-
INDEXRENDITE

Regel entweder auf US-Dollar, Euro oder Pfund
Sterling.

Wahrungsindizes, denen Devisen-Termingeschafte
zugrunde liegen, setzen sich aus drei Elementen
zusammen: der taglichen Spot-Kursentwicklung,
der Zinsdifferenz und der Sicherheitenrendite.

TAGLICHE SPOT-KURSENTWICKLUNG

Der Spot-Kurs ist der aktuelle (live) Preis eines
Vermogenswerts. Ein britischer Urlauber, der nach
Spanien reist, kdnnte von Veranderungen der
Spot-Preise profitieren, wenn der Euro gegeniiber
dem Pfund um 5 % fallt, weil er mit seinem Pfund
mehr Euro kaufen kann.

ZINSDIFFERENZ

Die Zinsdifferenz ist der Unterschied zwischen den
Zinssatzen zweier Wahrungen. Wenn zum Beispiel
das Pfund einen Zinssatz von 3 % und der Euro
einen Zinssatz von 2 % aufweist, ergibt sich eine
Zinsdifferenz von 1 %.

Wenn ein britischer Investor einen Kredit bei

einer deutschen Bank (in Euro) aufnimmt, kann er
die Differenz ausnutzen und einen Kredit zu 2 %
aufnehmen, ihn bei einer britischen Bank anlegen,
dort 3 % verdienen und einen Gewinn von 1 %
erzielen.

Die Differenz der kurzfristigen Zinssatze zwischen
Wahrungspaaren wird in der Regel in den Preis
von Devisen-Termingeschaften eingerechnet. Eine
konstante Position in diesen Termingeschaften
(durch Rollierung) wiirde diese Zinsdifferenz,

die die Rendite steigern oder schmalern kann,
erfassen.

SICHERHEITEN-
RENDITE

*‘7 ROLLRENDITE *‘7
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SICHERHEITENRENDITE

Bei Devisen-Termingeschaften wird der volle
Geldbetrag nicht sofort iibergeben, sondern
zu einem spateren Zeitpunkt abgewickelt.
Die Sicherheitenrendite ist schlichtweg eine
Rendite, die den hypothetischen Zinssatz
widerspiegelt, den ein Anleger fiir Barmittel
erhalten hatte, die dem Wert der zugrunde
liegenden Devisen-Terminkontrakte
entsprechen. Das wird gemeinhin als
Hrisikofreier Zinssatz“ bezeichnet.

6.4 Indizes fiir digitale Assets und
Kryptowahrungen

Als eine der neuesten Anlageklassen haben
digitale Assets neue Herausforderungen fiir
die Erstellung von Referenzindizes und fiir das
Verstandnis der Performance der zugrunde
liegenden Assets mit sich gebracht.

24/7-Handel

Im Gegensatz zu den traditionellen
Finanzmarkten sind die Kryptomarkte rund
um die Uhr aktiv, was eine kontinuierliche
Uberwachung und Aktualisierung der

Kryptowahrungsindizes erfordert. Dies erfordert

eine robuste Infrastruktur und automatisierte

Systeme fiir die Datenerfassung und -verarbeitung
rund um die Uhr. Der Markt fuir Kryptowahrungen

ist sehr volatil und die Preise konnen jederzeit
erheblich schwanken. Die hohe Volatilitat
erschwert auRerdem die Aufrechterhaltung
genauer und stabiler Indexwerte.

DEVISEN-TERMINGESCHAFTE

Devisen-Termingeschafte sind

rechtlich bindende Kontrakte auf dem

Devisenmarkt, die den Wechselkurs
fir den Kauf oder Verkauf einer
bestimmten Wahrung zu einem
zukinftigen Datum verankern. Im
Gegensatz zu standardisierten
Terminkontrakten konnen sie

auf eine bestimmte Menge und
einen bestimmten Lieferzeitraum
zugeschnitten werden.

Ein im Vereinigten Konigreich
ansassiger GBP-Anleger, der
garantieren mochte, dass erin

drei Monaten 1.000 US-Dollar
erhalt, wirde beispielsweise einen
Devisen-Terminkontrakt mit einem
Liefertermin in drei Monaten in der
Zukunft kaufen.
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Globale Borsen

Kryptowahrungen werden an Tausenden

von Borsen auf der ganzen Welt mit
unterschiedlichem Liquiditatsgrad gehandelt.
Um sicherzustellen, dass der Index die
tatsachlichen Marktbedingungen widerspiegelt,
erfordert ein Kryptowahrungsindex robuste
Berechnungsmethoden zur Auswahl und
Integration von Daten von diesen Borsen.

Kryptowahrungsindizes wahlen in der Regel einen
festen Zeitpunkt als taglichen Marktschlusspunkt,

um die Indexschlusswerte zu berechnen. Zwei
beliebte Termine sind ,,16 Uhr New York“ und

,16 Uhr London“, die mit den Schlusszeiten

der Aktienmarkte in den USA und Europa
Ubereinstimmen. In der obigen Tabelle mit den
Bitcoin-Referenzpreisen werden sich die Kurse

um 16 Uhr in New York und um 16 Uhr in London
langfristig sehr dhnlich entwickeln. Doch aufgrund
der unterschiedlichen Fixing-Zeiten kann es zu
taglichen Renditeunterschieden von bis zu +/-15 %
kommen.

Abbildung 26: Tagliche Bitcoin-Spotpreise um 16:00 Uhr in New York und London

— Tagliche Bitcoin-Preise um 16 Uhr in New York
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Quelle: Bloomberg, WisdomTree, verfugbare Daten per Bérsenschluss am 19. November 2024. Der tégliche Bitcoin-Preis um 16 Uhr
in New York ist der CME CF BTC-USD Reference Rate - 4pm NY Index. Der tagliche Bitcoin-Preis um 16 Uhrin London ist der CF BTC-

USD Reference Rate — 4pm LN Index. Die historische Wertentwicklung ist kein Hinweis auf die kiinftige Wertentwicklung, und
Anlagen kénnen im Wert sinken.
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Aktiv, passiv und
alles dazwischen

In diesem Abschnitt

7.1 Vergleich der Produktkosten

7.2 Vergleich der Anlagestrategien

7.3 Das Konzept von Core-Satellite-Strategien
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Die Strategien hinter Investmentfonds konnen
aktiv, passiv oder irgendetwas dazwischen
sein. Im letzten Kapitel gehen wir auf die
Faktoren ein, die Sie bei dieser Entscheidung

berucksichtigen sollten.

7.1 Vergleich der Produktkosten

Passiv verwaltete ETPs sind in der
Regel preiswerter als fundamental
orientierte ETPs, die ihrerseits in
der Regel glnstiger sind als aktiv
verwaltete Fonds — ein Unterschied,
derim Allgemeinen in den an die
Endanleger weitergegebenen
Kosten zum Ausdruck kommt.

Die laufenden Kosten mussen

von allen europaischen OGAW-
Fonds offengelegt werden. Obwohl
sie nicht reprasentativ fur die
Gesamtbetriebskosten sind, ist
dies ein guter Ausgangspunkt

fur Anleger, die Produktkosten
vergleichen wollen.

Im Folgenden vergleichen wir die hypothetischen
Kosten eines aktiv verwalteten Fonds mit denen
eines passiv verwalteten ETP. Stellen Sie sich vor,
dass 10.000 Pfund sowohl in einen aktiven Fonds
als auch in ein ETP investiert werden, die jeweils
keine Rendite erzielen. Der aktive Fonds erhebt

2 %, wahrend das ETP nur 0,5 % an Gebiihren
verlangt. Die folgende Tabelle zeigt, wie viel

Geld die Fonds liber verschiedene Zeithorizonte
verdienen wirden.

Uber einen Zeitraum von 20 Jahren hat der

aktiv verwaltete Fonds fast 2.500 Pfund mehr

an Gebuihren gekostet als das ETP. Dies ist ein
extremes Beispiel, da keiner der beiden Fonds
eine Rendite erwirtschaftet. In Wirklichkeit gibt es
mehrere Faktoren, die die Gesamtperformance
eines bestimmten Fonds beeinflussen - und
Anleger sollten sie alle berticksichtigen. Dennoch
konnen Anleger durch die Investition in ETPs im
Vergleich zu aktiven Fonds auch uber kiirzere
Zeitraume erhebliche Einsparungen erzielen.

Abbildung 27: Langfristiger Kostenvergleich - aktiver Fonds vs. ETP

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre 20 Jahre
Aktiver Fonds (Gebiihr von 2 %) 9.800 GBP 9.411,92 GBP 9.039,21 GBP 8.170,73 GBP 6.676,08 GBP
ETP (Gebiihr von 0,5 %) 9.950 GBP 9.850,75 GBP 9.752,49 GBP 9.511,10 GBP 9.046,10 GBP

Quelle: WisdomTree, hypothetisches Beispiel.
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7.2 Vergleich der Anlagestrategien

Passive Strategien zielen darauf ab, dem Markt
zu folgen. Bei Aktien wird dies in der Regel als
ein nach Marktkapitalisierung gewichteter Index
in der betreffenden Region definiert, wie z. B.
der S&P 500, der FTSE 100 oder der MSCI World.
Bei Rohstoffen ware dies ein diversifizierter
Index flir Rohstoff-Futures-Strategien wie der
Bloomberg Commodity Index. Diese Strategien
bieten ein Engagement in einem Vermogenswert
oder einer Anlageklasse ohne die Erwartung
einer Outperformance. Da es sich um eine
Marktzugangsstrategie handelt, sind die Kosten
im Vergleich zu anderen Strategien, die in dieselbe
Anlage/Assetklasse investieren, normalerweise
niedrig.

Quantitative oder fundamental orientierte
Strategien, die manchmal auch als Smart-Beta-
Strategien bezeichnet werden, zielen darauf
ab, den Markt zu libertreffen. Dazu wenden sie
transparente, systematische Anlageregeln an,
die auf jahrzehntelanger wissenschaftlicher
Forschung beruhen. Diese Strategien stellen
Portfolios auf der Grundlage messbarer Faktoren
wie Wert, Qualitat, Dynamik oder GréR3e
zusammen und streben die Realisierung von
Risikopramien an, die zu einer Outperformance
flihren. Diese Strategien sind tendenziell etwas
teurer als passive Strategien.

Aktive Strategien, d. h. diskretionare Strategien
zur Aktienauswahl, befinden sich am anderen
Ende des Spektrums im Vergleich zu passiven
Strategien. Sie wollen ihren Markt schlagen und
verlangen dafiir in der Regel eine hohere TER.

22 https://www.spglobal.com/spdji/en/research-insights/spiva

In der Vergangenheit wurden diese Strategien fur
ihre mangelnde Transparenz und ihr chronisches
Unvermogen kritisiert, eine Outperformance zu
erzielen, die ihre hohen Gebiihren rechtfertigen
wiurde. Der SPIVA%-Bericht zeigt Folgendes:

+ Im letzten 10- oder 15-Jahres-Zeitraum haben
nur 13 % der aktiven US-Strategien den S&P
500 uberfliigelt.

+ Uber den letzten 10-Jahres-Zeitraum haben
nur 8 % der aktiven Strategien in Europa den
S&P Europe 350 in den Schatten gestellt.

Die passive Vermogensverwaltung birgt ihre
eigenen Risiken.

Indexverzerrung

Die Investition in einen passiven Indexfonds
bietet den Vorteil, eine breite Palette von
Vermogenswerten zu besitzen. Der Besitz

eines Index garantiert jedoch nicht immer
Diversifikation: Indizes konnen sich besonders
stark auf einen Sektor konzentrieren. Im Juli

2007, auf dem Hohepunkt des Vorkrisenbooms,
machten Finanzdienstleistungen 24,5 % des FTSE
100 aus. In den folgenden zwei Jahren schrumpfte
der Anteil von Finanzdienstleistungen am FTSE
auf 12,5 % - der Sektor biifte 30 Milliarden Pfund
an Marktkapitalisierung ein und trug zu einem
Absturz des FTSE um 48 % in diesem Zeitraum bei.

Ein umsichtiger aktiver Manager war
moglicherweise in der Lage, seine Verluste

zu begrenzen - durch eine Verringerung des
Engagements im Finanzdienstleistungsbereich,
was einem passiven Anleger nicht moglich

war. Viele Indexmethoden deckeln jedoch

das Engagement in Sektoren und einzelnen
Unternehmen, um dieses Risiko einzudammen.
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Tracking-Ungenauigkeit

ETPs versuchen, Indizes so genau wie moglich
nachzubilden, aber sie sind nicht perfekt.

In der Praxis besteht normalerweise eine
Tracking-Differenz zwischen der Benchmark und
dem Produkt. Bei den meisten liquiden Markten
halten sich diese Abweichungen in Grenzen,

aber bei einzelnen ETPs in weniger liquiden
Marktsegmenten kdnnen die Tracking-Differenzen
sehr viel groRer sein. Ein ETP, das deutlich
schlechter abschneidet als seine Benchmark,
kann eine geringere Rendite als ein aktiver Fonds
erzielen.

7.3 Das Konzept von Core-Satellite-
Strategien

Wenn Sie die Grundlagen der
Vermogensallokation verstehen,
konnen Sie die Core-Satellite-
Struktur eines Portfolios besser
einschatzen.

Was bedeutet Vermogensallokation?

Unter Vermogensallokation versteht man die
Verteilung Ihres Geldes auf eine Vielzahl von
Anlageklassen, um lhre Ziele zu erreichen. In der
Vergangenheit gab es drei grofl3e Anlageklassen:
Aktien, Anleihen und liquide Mittel. Heutzutage
investieren die meisten professionellen Anleger
auch in Rohstoffe, Kryptowahrungen und andere
alternative Engagements.

Fiir Anleger, die an langfristig stabilem Wachstum
interessiert sind, ist eine diversifizierte
Vermogensallokation eine ideale Strategie,

die eine aktive Aktienauswahl, die auf einen
ginstigen Kauf und einen hohen Verkauf abzielt,
konsequent tibertrifft.

Core-Satellite-Portfolios

Grundsatzlich handelt es sich bei Core-Satellite-
Investitionen um eine Strategie, bei der ein Kern
langfristiger Anlagen mit einer Auswahl starker
spezialisierter oder kurzfristigerer Anlagen (den
Satellite-Engagements) kombiniert wird. Diese
Portfolios gewinnen aufgrund ihrer niedrigen
Kosten und ihrer Flexibilitat an Beliebtheit und
bieten gleichzeitig das Potenzial, den Markt

zu Ubertreffen. Anleger konnen das Risiko auf
verschiedene Anlageklassen, Sektoren und
Strategien verteilen und die Kosten fiir die
standige Neugewichtung und Pflege eines
Portfolios schmalern.

CORE: LANGFRISTIGES
PORTFOLIOFUNDAMENT

Traditionelle Modelle der Vermogensallokation
investieren hauptsachlich in Aktien und Anleihen,
um die Kernbausteine eines Portfolios zu bilden.

SATELLITE: SPEZIALISIERT ODER
KURZFRISTIG

Satellite-Investments werden in Verbindung

mit einer Kernallokation eingesetzt und kdnnen
Anlegern die Moglichkeit geben, ihre Ansichten
zum Ausdruck zu bringen, personliche Anlageziele
zu erreichen oder ihre Portfolios mithilfe
verschiedener alternativer Anlageklassen weiter
zu diversifizieren. Satellite-Anlagen konnen
passive oder aktive Investitionen sein.

WIE KONNEN ETPS IN EINEM PORTFOLIO
EINGESETZT WERDEN?

Die Mehrzahl europaischer ETPs bietet ein
Engagement in Aktien und Anleihen, das

dem traditionellen Kernmodell entspricht.

Da ETPs jedoch ein Engagement in so gut wie
jeder Anlageklasse bieten konnen, verandern

sie die Vorgehensweise der Anleger bei der
Portfoliokonstruktion und konnen fiir Kern- oder
Satellitenpositionen verwendet werden.

ETPs konnen als Bausteine in Anlageportfolios
eingesetzt werden, Kern- und/oder
Satellitenpositionen bilden und dazu beitragen,
die Gesamtkosten und die Volatilitat zu verringern.
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Abbildung 28: Kombination von strategischen und taktischen Anlagen
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Glossar
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A

Active investment - Aktive Anlagen

Aktive Anlagestrategien zielen darauf ab,

den Markt zu schlagen. Dazu wahlen sie die
Vermogenswerte in einem Portfolio aus, anstatt
eine Benchmark zu replizieren. Eine Benchmark
bezieht sich oft auf einen Index. Die Auswahl

des Fondsmanagers kann auf der Grundlage von
Research, einer Strategie oder einer individuellen
Einschatzung erfolgen.

Allocated account - Zugewiesenes Konto
Ein zugewiesenes Konto bezieht sich auf Metall,
das sich im Besitz eines Anlegers befindet

und in seinem Namen von einem Verwahrer
(iblicherweise einer Investmentbank) gelagert
wird. Metall in einem zugewiesenen Konto wird
in einem Tresor getrennt von anderem Metall der
Verwahrstelle aufbewahrt.

Alpha

Das Alpha einer Anlage ist ein MaR fiir die
Fahigkeit, den Referenzindex zu lbertreffen. Alpha
ist auch das, was als ,,Uberrendite“ bezeichnet
wird.

Arbitrage

Eine Strategie, bei der Anleger die
Preisunterschiede auf einem Markt

ausnutzen. Betrachten Sie diese Anleger als
Schnappchenjager, die etwas zu einem hoheren
Preis weiterverkaufen, als sie bezahlt haben. Im
Kontext von ETPs sorgt der Arbitrageprozess
dafiir, dass die Intraday-Preise von ETPs

den zugrunde liegenden Referenzwert oder
Vermogenswert genau nachbilden.

Beispielsweise kostet ein Laib Brot in Hamburg 2
Euro und in K6ln 1 Euro. Der Transport des Brots
von Koln nach Hamburg kostet 50 Cent. Es besteht
also eine Chance, Brot in Koln zu kaufen, es fiir

50 Cent nach Hamburg zu transportieren und

dort fiir 2 Pfund mit einem Gewinn von 50 Cent zu
verkaufen.

Arbitrageur
Eine Person oder ein Market-Maker, die bzw. der
Marktarbitrage betreibt.

Ask price - Briefkurs

Der Preis, zu dem ein Verkaufer bereit ist,
ein Wertpapier (bzw. einen Vermogenswert)
zu verkaufen. Dies ist das Gegenstiick des
Geldkurses.

Asset allocation - Vermogensallokation

Der Prozess der Zuweisung lhres Portfolios (Geld)
auf verschiedene Anlageklassen, Sektoren und/
oder Regionen. Die Vermogensallokation hangt
von den Zielen, der Risikobereitschaft und dem
Anlagehorizont des Portfoliomanagers ab.

Asset class - Anlageklasse

Die verschiedenen Arten von Vermogenswerten,
in die Sie investieren konnen, wie z. B. Aktien,
Anleihen, Barmittel, Rohstoffe, Wahrungen,
Kryptowahrungen, Immobilien usw.

Authorised participant (AP) - Zugelassener
Teilnehmer

AP konnen Investmentbanken oder Market-Maker
sein, die als Vermittler zwischen ETP-Emittenten
und Anlegern fungieren. AP schaffen und geben
Wertpapiere direkt beim Emittenten zuriick und
kaufen und verkaufen sie von bzw. an Anleger
direkt oder liber Borsen unter Angabe von Geld-
und Briefkursen.

B

Backwardation

Ein Rohstoff befindet sich in Backwardation,
wenn der Preis eines weit in der Zukunft liegenden
Terminkontrakts niedriger ist als der Spot-Preis
(aktuelle Preis) oder eines zeitndheren Kontrakts.
In Phasen der Backwardation kann ein Anleger
durch Investitionen in Rohstoff-Futures-Strategien
eine positive Rollrendite erzielen.
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Bankruptcy - Konkurs

Wenn eine Person oder Institution (bekannt
als Schuldner) ihre Schulden nicht begleichen
kann, droht ihr Konkurs. Wenn ein Schuldner
fur insolvent erklart worden ist, ist er von der
Ruickzahlung seiner Schulden befreit.

Basis point - Basispunkt (Bp.)

Ein Basispunkt ist ein Hundertstel eines
Prozentpunkts, also 1 Basispunkt = 0,01 %.
Basispunkte werden zur Messung von Zinssatzen
im Zusammenhang mit Finanzprodukten und
deren Gebuhren verwendet.

Benchmark

Ein Investmentfonds, ETP oder Portfolio kann
darauf abzielen, die gleiche Rendite wie ein
Index zu erzielen. Dieser Index ist die Benchmark
fur dieses Produkt oder Portfolio, und seine
Performance wird im Vergleich dazu gemessen.

Bid price - Geldkurs

Der Preis, zu dem ein Kaufer bereit ist, ein
Wertpapier (bzw. einen Vermogenswert) zu
kaufen. Das Gegenstiick des Briefkurses.

Bid-Ask-Spread

Dies ist die Differenz zwischen dem Briefkurs und
dem Geldkurs eines Wertpapiers. Normalerweise
werden Spreads als Prozentsatz angegeben. Wenn
also der Geldkurs fiir ETP A bei 100 Pence und der
Briefkurs bei 102 Pence liegt, betragt der Bid-
Ask-Spread 2 Pence bzw. 0,02 %. Die liquidesten
(nachgefragten) Produkte weisen engere Spreads
auf, da die Market-Maker mehr Kaufe und Verkaufe
flir dieses Wertpapier tatigen.

Blockchain

Ein digitales Hauptbuch (Digital Ledger), das
Datensatze sicher in einem Computernetz
speichert. Jeder Block enthalt Daten; Blocke
sind in einer chronologischen Kette miteinander
verbunden. Eine Blockchain kann zentral oder
auch dezentral sein.

Brent crude - Brent-Rohal

Eine der drei wichtigsten Rohdl-Benchmarks.
Brent-Rohol wird aus der Nordsee bezogen und
dient als Referenzpreis fiir Kaufer und Verkaufer
von Rohol in der ganzen Welt.

Broker
Broker erteilen Kauf- und Verkaufsauftrage
(Trades) fiir Anleger gegen eine Gebiihr.

Brokerage fees - Brokerage-Gebiihren
Gebihren, die Broker ihren Kunden fiir den
Abschluss von Handelsgeschaften in Rechnung
stellen.

C

Coin entitlement - Coin-Anspruch

Die Menge an digitaler Wahrung, mit der ein Anteil
eines physisch unterlegten Krypto-ETP unterlegt
ist.

Cold Storage

Die Praxis, digitale Assets in einer Offline-
Umgebung aufzubewahren, um sie vor
unbefugtem Zugriff, Hackerangriffen und anderen
mit der Online-Speicherung verbundenen
Schwachstellen zu schutzen.

Collateral - Sicherheiten

Eine Sicherheit ist ein wertvoller Vermogenswert,
der das Versprechen, einen Kredit zuriickzuzahlen,
untermauert. Ein Kreditgeber kann die von einem
Kreditnehmer hinterlegten Sicherheiten pfanden,
wenn dieser einen Kredit nicht zuriickzahlt.

Im Kontext von ETPs beziehen sich Sicherheiten
auf die Vermogenswerte, die von Swap-Anbietern
(Investmentbanken) hinterlegt werden, um ihre
Zahlungsverpflichtungen gegeniiber dem ETP-
Anbieter fiir die Wertentwicklung eines Index

zu sichern. Diese Bedingungen werden in einer
Swap-Vereinbarung festgehalten.
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Collateralised - Besichert

Bei einem besicherten Investment hat ein
Kreditnehmer einen wertvollen Vermogenswert
bei einer Verwahrstelle hinterlegt, um sein
Versprechen, einen Kredit zuriickzuzahlen, zu
sichern. Kommt der Kreditnehmer mit seinen
Riickzahlungen in Verzug, hat der Kreditgeber
Anspruch auf die Sicherheiten, um etwaige
Verluste auszugleichen. Kurzum:

Sicherheiten werden wie eine Art Versicherung
zum Schutz der Anleger beiseitegelegt.

Collateral yield - Sicherheitenrendite

Dies ist der hypothetische Zins, der auf den
Barwert einer Anlage erwirtschaftet wiirde, wenn
er nicht in einem unverzinslichen Vermogenswert
gebunden ware. Die Sicherheitenrendite ist

in der Wertentwicklung von Rohstoff- und
Wahrungsindizes enthalten, sodass Anleger Zinsen
auf die Summe ihrer Investitionen in Produkte, die
diese Indizes abbilden, erhalten konnen.

Collective investment scheme - Kollektive
Kapitalanlagen

Dies ist eine andere Bezeichnung fiir einen
Investmentfonds, wobei die bekanntesten Arten
Investmentfonds oder ETFs sind. Es handelt sich
um gepoolte Anlageinstrumente, d. h. die Fonds
setzen sich aus dem Vermdogen (Geld) mehrerer
Anleger zusammen. Diese kdnnen aktiv oder
passiv verwaltet werden und bieten Vorteile wie
geringere Handelsgebiihren und eine bessere
Diversifikation.

Commodity - Rohstoff

Ein Rohstoff ist ein Rohmaterial, das an der Borse
gehandelt wird. Die Rohstoffmarkte umfassen
Primarprodukte in den Bereichen Landwirtschaft,
Energie und Metalle, die Mindeststandards
erfiillen miissen, um liquide und faire Markte zu
gewahrleisten, auf denen Kaufer und Verkaufer
genau wissen, was sie bekommen.

Commodity currency - Rohstoffwahrung
Wahrungen von Landern, die vom Export von
Rohstoffen abhangig sind, wie der australische
Dollar, der kanadische Dollar, der neuseeldandische
Dollar und die norwegische Krone.

Compounding - Aufzinsung

(i) Wenn die Renditen eines Vermogenswerts
wiederangelegt werden, um ihre eigenen
Renditen zu erwirtschaften.

(ii)Im Rahmen von Short- und gehebelten ETPs
die Auswirkung von Preisanpassungen liber
Zeitrdume von mehr als einem Tag, die die
erwarteten Renditen verzerren kdnnen. Stellen
Sie sich beispielsweise vor, ein Referenzindex
startet bei 100 Pfund, steigt am ersten Tag
um 5 Pfund und fallt dann am zweiten Tag um
5 Pfund. Die Durchschnittsrendite betragt 0
%. Ein 2x gehebelter ETP, der diesen Index
abbildet, ware dagegen am ersten Tag auf 110
Pfund gestiegen und dann am zweiten Tag auf
99,52 Pfund gefallen. Die aufgezinste ETP-
Rendite liber zwei Tage betragt -0,48 %.

Consensus mechanism -
Konsensmechanismus

Ein Verfahren, das in Blockchain-Netzwerken
verwendet wird, um eine Einigung iber den
Zustand des verteilten Hauptbuchs zu erzielen.

Es stellt sicher, dass sich alle Teilnehmer liber

die Gultigkeit der Transaktionen einig sind und
ermoglicht das sichere Hinzufligen neuer Blocke.
Sowohl PoW (Proof of Work) als auch PoS (Proof of
Stake) sind Beispiele fiir Konsensmechanismen.

Contango

Ein Rohstoff befindet sich in Contango, wenn

der Preis eines weit in der Zukunft liegenden
Terminkontrakts hoher ist als der Spot-Preis
(aktuelle Preis) oder eines zeitndheren Kontrakts.
In Phasen von Contango kann ein Anleger durch
Investitionen in Rohstoff-Futures-Strategien eine
negative Rollrendite verzeichnen.
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Core-Satellite-Investments

Diese Investmentstrategie kombiniert einen Kern
langfristiger Anlagen mit einer Auswahl starker
spezialisierter oder kurzfristigerer Anlagen (den
Satellite-Engagements). Diese Portfolios gewinnen
aufgrund ihrer niedrigen Kosten und ihrer
Flexibilitat an Beliebtheit und bieten gleichzeitig
das Potenzial, den Markt zu libertreffen.

Anleger konnen das Risiko auf verschiedene
Anlageklassen, Sektoren und Strategien verteilen
und die Kosten fiir die standige Neugewichtung
und Pflege eines Portfolios schmalern.

Correlation - Korrelation

Dies ist ein statistisches Mal? dafiir, wie sich

die Preise zweier Wertpapiere im Verhaltnis
zueinander entwickeln. Es wird oft als Koeffizient
zwischen -1 und +1 gemessen. Eine Korrelation
von +1 bedeutet, dass sich die Kurse von zwei
Wertpapieren im Gleichschritt bewegen.

Ein Verhaltnis von -1 bedeutet, dass sich die
Wertpapiere im gleichen Verhaltnis, aber in
entgegengesetzte Richtungen bewegen.

Counterparty risk - Kontrahentenrisiko
Jedes ETP, das zur Erreichung seines Ziels auf
eine Gegenpartei angewiesen ist, ist einem
Kontrahentenrisiko ausgesetzt.

Ein Beispiel hierflir ware, wenn ein Swap-Anbieter
es versaumt, Zahlungen an einen ETP-Emittenten
fir die Rendite eines Index zu leisten. Um dieses
Risiko zu mindern, werden mit Swaps unterlegte
ETPs in der Regel besichert.

Cost of carry - Carry-Kosten

Dies bezieht sich auf die Kosten fiir das Halten
eines physischen Rohstoffs, wie z. B. Ol oder
Gas, und wird im Preis von Terminkontrakten
beriicksichtigt.

Die Kosten fiir die Lagerung und Versicherung
eines Vermogenswerts werden bei der
Berechnung der Carry-Kosten zusammen mit den
Zinskosten fur den Kauf des zugrunde liegenden
Rohstoffs zur Verwendung in der Zukunft
beriicksichtigt.

Creation - Schaffung

Dies ist die erste Phase im Lebenszyklus eines
ETP-Anteils. Ein AP beantragt beim ETP-
Emittenten die Schaffung von Wertpapieren,
die er im Gegenzug fiir die Lieferung des
zugrunde liegenden Referenzwerts oder eines
entsprechenden Betrags in bar erhalt.

Credit rating - Kreditrating

Hierbei handelt es sich um die Bewertung der
Kreditwirdigkeit eines Finanzinstituts oder
eines Wertpapiers. Diese Analyse wird von
einer Kreditratingagentur durchgefiihrt. Die drei
flihrenden Agenturen sind Moody's, Standard &
Poor's und Fitch.

Creditworthiness - Kreditwiirdigkeit

Die Wahrscheinlichkeit, dass ein Kreditnehmer
seine Schulden zurtickzahlen kann. Die
Kreditwirdigkeit wird durch ein Kreditrating
ausgedriickt.

Credit risk - Kreditrisiko

Immer wenn eine Investition mit
Zahlungsverpflichtungen verbunden ist, besteht
ein gewisses Kreditrisiko. Das Kreditrisiko
beschreibt das Risiko, dass ein Kreditnehmer
seine Schulden nicht bezahlen kann.

Cryptocurrency - Kryptowahrung

Eine digitale Wahrung, bei der Transaktionen von
einem dezentralen System unter Verwendung
von Kryptografie verifiziert und Aufzeichnungen
gefuhrt werden, anstatt von einer zentralisierten
Behorde.

Cryptography - Kryptografie

Die Lehre und Praxis der sicheren Kommunikation,
bei der Verschliisselung eingesetzt wird, um

Daten vor unbefugtem Zugriff zu schiitzen und
Vertraulichkeit, Integritat und Authentizitat

zu gewahrleisten. Sie ist fiir die Sicherheit der
Blockchain unerlasslich.
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Crypto exchanges - Krypto-Borsen
Plattformen, die Kunden den Handel mit
Kryptowahrungen oder digitalen Wahrungen
gegen andere Vermogenswerte, wie z. B.
herkdmmliches Fiatgeld oder andere digitale
Wahrungen, erméglichen. Krypto-Borsen konnen
zentral (CEX) oder auch dezentral (DEX) sein.

Currency hedge - Wahrungsabsicherung
Ein Mechanismus, der versucht, eine

Investition vor den Auswirkungen von
Wahrungsschwankungen zu schiitzen, die lhre
Kaufkraft untergraben oder dazu fiihren kdnnen,
dass eine aktuelle Investition an Wert verliert.

Currency risk - Wahrungsrisiko
Das Risiko von Wechselkursschwankungen
zwischen zwei Wahrungen.

Zum Beispiel: Ein britischer Anleger kauft das auf
Euro lautende ETP 1. ETP 1 wertet innerhalb eines
Jahres um 10 % auf, aber auch der Euro steigt

im gleichen Zeitraum um 10 % gegeniiber dem
Pfund. Daher haben die Wahrungsschwankungen
die Gewinne vollstandig wettgemacht.

Custodian - Verwahrstelle

Eine Verwahrstelle, in der Regel eine
Investmentbank, verwahrt das Vermogen im
Auftrag der Anleger. Dabei kann es sich um
Sicherheiten handeln, die den Wert eines
Darlehens absichern, oder um Vermogenswerte,
die ein physisches Edelmetall-ETC sichern.
Bekannte Verwahrstellen sind unter anderem
HSBC, Bank of New York Mellon und JP Morgan
Chase.

D

Debt security - Schuldverschreibung

Ein Finanzinstrument, bei dem sich der Emittent
verpflichtet, dem Anleger zu einem bestimmten
Zeitpunkt (der Falligkeit) einen bestimmten
Betrag zu zahlen (mit oder ohne Zinsen).
Emittenten konnen Regierungen, offentliche oder
private Unternehmen sein.

Delivery - Lieferung

Im Zusammenhang mit Rohstoffen ist die
Lieferung das Falligkeitsdatum, an dem die
im Rahmen eines Terminkontrakts gekauften
physischen Rohstoffe an den Kaufer geliefert
werden mussen.

Derivative - Derivate

Ein Finanzkontrakt (eine Art von Wertpapier),
dessen Wert auf der Wertentwicklung eines
Basiswerts beruht.

Die gangigsten Derivate sind Termingeschéfte,
Futures, Optionen und Swaps, die ein Engagement
in allen Arten von Vermogenswerten wie Aktien,
Anleihen oder Rohstoffen ermoglichen.

Digitale Assets

Alles, was in digitaler Form erstellt und
gespeichert wird und einen Wert hat oder
bietet. Digitale Assets sind unter anderem
Kryptowahrungen.

Diversification - Diversifikation

Eine Strategie, bei der in verschiedene
Vermogenswerte und/oder Anlageklassen
investiert wird, um das Risiko zu streuen. Ein
diversifizierter Anlageansatz erhoht die Chance,
dass Verluste bei einem Vermogenswert durch
Gewinne bei einem anderen ausgeglichen werden.
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Dividend reinvestment - Wiederanlage von
Dividenden

Diese Regelung bedeutet, dass die Aktionare eines
Unternehmens ihre Dividenden zum Kauf weiterer
Aktien dieses Unternehmens verwenden konnen,
anstatt sie in bar ausgezahlt zu bekommen.

Domicile - Domizil

Der Begriff ,,Domizil“ bzw. ,Wohnsitz“ bezieht sich
auf das Land, das jemand als seinen tatsachlichen
oder standigen Wohnsitz betrachtet. Der Status
des ,Wohnsitzlandes“ einer Person kann sich

auf die Steuern auswirken, die sie in einem
bestimmten Land zahlen muss.

E

Emerging market - Schwellenland

Ein Schwellenland ist ein Land, das sich in einer
Phase erheblichen Wirtschaftswachstums
befindet und auf Kurs liegt, eine Industrienation
zu werden. Zu den groRten Schwellenlandern
der Welt gehoren China, Indien und Brasilien.
Indexanbieter verwenden bei der Auswahl der
Indexbestandteile haufig unterschiedliche
Definitionen von Schwellenlandern.

Exchange-traded commodity (ETC) -
Borsengehandelter Rohstoff

Ein ETC bietet ein Engagement in Rohstoffpreisen,
ohne dass die Lieferung des zugrunde liegenden
Rohstoffs akzeptiert werden muss. Anteile

an ETCs sind nicht als Aktien, sondern als
borsengehandelte Schuldverschreibungen

(von einem speziellen Emittenten ausgegebene
Schuldtitel) strukturiert und kénnen physisch
(Edelmetalle) oder synthetisch (Swaps) unterlegt
sein.

Exchange-traded fund (ETF) -
Borsengehandelter Fonds

Ein ETF ist ein gepoolter Investmentfonds, der
an der Bérse gehandelt wird und darauf abzielt,
ein Engagement in einer Anlagestrategie zu
ermoglichen, die von passiv Gber fundamental
orientiert bis aktiv reicht. ETFs in Europa
unterliegen in der Regel den Gesetzen zur
Regulierung von kollektiven Kapitalanlagen wie
Organismen flir gemeinsame Anlagen, sogenannte
OGAW. In den USA unterliegen ETFs allgemein
dem Investment Company Act von 1940.

Exchange-traded note (ETN) -
Borsengehandelte Schuldverschreibung
Eine ETN ist ein unverzinslicher Schuldtitel,

der die Wertentwicklung eines einzelnen
Vermogenswerts oder eines Index von Aktien,
Rohstoffen oder sonstigen Vermogenswerten
abbildet. ETNs werden typischerweise entweder
von Banken ausgegeben, wobei der Anleger

die Kreditwurdigkeit der emittierenden Bank
beriicksichtigen muss, oder von einem speziellen
Emittenten, der das Kreditrisiko durch die Stellung
von Sicherheiten mindert.

Zu den speziellen Arten von ETNs zahlen ETCs
oder Kryptowahrungs-ETPs.

Exchange-traded product (ETP) -
Borsengehandeltes Produkt

ETP ist der Oberbegriff flir ETFs, ETCs und ETNSs,
da es sich um Produkte handelt, die an der

Borse gehandelt werden. ETPs sind gepoolte
Anlageinstrumente, d. h. sie sammeln Gelder von
mehreren Anlegern, um Finanztitel zu kaufen.
Sie sind beliebt, weil sie allen Arten von Anlegern
die gleiche Anlageerfahrung bieten. ETPs konnen
aktiv oder passiv oder fundamental orientiert
sein. Passive ETPs sind darauf ausgelegt, die
Wertentwicklung eines zugrunde liegenden
Referenzindex oder Vermogenswerts abzubilden.
Aktive ETPs investieren in ein von einem Manager
ausgewabhltes Portfolio.
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ETP issuer - ETP-Emittent

Ein Unternehmen, das bérsengehandelte
Produkte ausgibt.

Exchange volume - Borsenvolumen

Die Gesamtmenge oder der Gesamtwert eines
Vermogenswerts, der in einem bestimmten
Zeitraum an der Borse gehandelt wird. Das
Borsenvolumen misst die Aktivitat an den Borsen.

Execution slippage - Slippage bei der
Umsetzung

Dies ist die Differenz zwischen dem erwarteten
Preis eines Handelsgeschafts und dem tatsachlich
erzielten Preis. Slippage tritt typischerweise in
Zeiten der Marktvolatilitat auf.

F

Fixed income - Anleihen

Eine Schuldverschreibung, die wahrend

ihrer Laufzeit feste Zahlungen zuziglich des
Kapitalbetrags (Nennwert) am Falligkeitstag
leistet. Die haufigsten festverzinslichen Anlagen
sind Anleihen, die dem Anleger Zinsen einbringen,
die auch als Kupon bezeichnet werden.

Front month - Frontmonat
Frontmonats-Futures haben das nachstgelegene
Lieferdatum, das auf dem Futures-Markt gekauft
werden kann. Das Ablaufdatum von Frontmonats-
Futures-Kontrakten steht unmittelbar bevor, oft
im selben Monat, in dem sie gekauft werden.

Full replication - Vollstandige Replikation
Eine physische Replikationsmethode, bei der

der ETF alle zugrunde liegenden Wertpapiere im
gleichen Verhaltnis halt, wie sie im nachgebildeten
Index gewichtet sind. Diese Methode kommt

zum Einsatz, wenn die zugrunde liegenden
Vermogenswerte leicht verfligbar sind, eine relativ
geringe Anzahl aufweisen und sich nicht haufig
verandern.

Fully funded swap - Vollstandig gedeckt

Bei einem vollstandig gedeckten Swap wird das
von Anlegern fiir den Kauf eines ETP gezahlte
Geld an die Swap-Gegenpartei liberwiesen, die es
verwendet, um das entsprechende Engagement
in dem zugrunde liegenden Vermdgenswert zu
erhalten und Sicherheiten mindestens in Hohe
der Investition bei einer dritten Verwahrstelle

zu hinterlegen. Der ETP-Emittent hatte im Falle
eines Ausfalls der Gegenpartei Anspruch auf diese
Sicherheiten, sodass er die Verluste der Anleger
ausgleichen konnte.

Fundamental-based investment -
Fundamental orientierte Anlagen
Fundamental orientierte oder quantitative
Anlagestrategien zielen darauf ab, den Markt

zu schlagen. Dazu wahlen sie Aktien auf der
Grundlage objektiver Kriterien wie Wert, Grof3e
oder Dynamik aus. Das Verfahren stiitzt sich in
der Regel auf jahrzehntelange wissenschaftliche
Forschung.

Futures

Ein beliebtes Derivat (Finanzkontrakt), bei dem
sich eine Partei zum Kauf und die andere Partei
zum Verkauf eines Vermogenswerts zu einem
bestimmten Preis in der Zukunft verpflichtet.
Futures-Kontrakte (Terminkontrakte) sind
standardisiert - Kaufer und Verkaufer wissen
also genau, was sie bekommen. Ein Terminpreis
ist spekulativ, wahrend der Spot-Preis eines
Rohstoffs der aktuelle Preis ist.

Futures index - Futures-Index

Ein Index, der die Rendite eines kontinuierlichen
Futures-Engagements nachbildet, entweder in
einem einzigen Rohstoff oder in einer Reihe von
verschiedenen Rohstoffen.
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G

Good Delivery

Good Delivery (ordnungsgemalie Lieferung)

ist eine Reihe von Standards, die von der
London Bullion Market Association (LBMA)
festgelegt wurden, die den Handel mit Silber-
und Goldbarren regelt. Die ,,Good Delivery*“-
Regeln gewahrleisten, dass diese Metalle einem
bestimmten Standard entsprechen.

H

Haircut

Ein Haircut ist der Abschlag, der auf den
Marktwert eines Vermogenswerts, der als
Sicherheit oder als Teil eines Portfolios genutzt
wird, angewendet wird, um das Risiko eines
Wertverlusts zu mindern.

Hedge fund - Hedgefonds

Eine nicht regulierte kollektive Kapitalanlage,
die darauf abzielt, in jedem Marktumfeld
positive Renditen zu erzielen. Hedgefonds
nutzen eine Vielzahl von ausgekliigelten und
risikoreichen Handelsstrategien, die nur
wenigen Anlagebeschrankungen unterworfen
sind. Als private Investmentpartnerschaften
mussen Anleger bestimmte Einkommens- oder
Vermogenskriterien erfiillen, um sich an diesen
Fonds zu beteiligen.

Hedging - Absicherung

Eine fortschrittliche Risikomanagementstrategie,
die darauf abzielt, potenzielle Verluste bei

einer Anlage durch die Ubernahme der
entgegengesetzten Position in einem verwandten
Vermogenswert auszugleichen. Die Absicherung
kann als eine Art Versicherung betrachtet werden,
sodass die Auswirkungen eines Verlusts bei einer
Investition durch den Gewinn bei einer anderen
ausgeglichen werden.

High yield bonds - Hochzinsanleihen
Hochzinsanleihen, auch Junk Bonds genannt,
haben ein niedrigeres Kreditrating als Investment-
Grade-Anleihen und bieten Anlegern daher einen
hoheren Zinssatz flir das eingegangene Risiko.

Hochzinsanleihen werden von Standard &
Poor's mit weniger als BBB und von Moody's mit
weniger als Baa bewertet. Anleihen mit einem
Kreditrating auf oder tiber diesem Niveau gelten
als Investment Grade.

|

Index fund - Indexfonds

Ein Indexfonds, auch als Tracker-Fonds
bezeichnet, ist ein Anlageinstrument, das darauf
abzielt, die Wertentwicklung eines Referenzindex
oder Vermogenswerts nachzubilden.

Index license fee - Index-Lizenzgebiihr

Dies ist die Gebiihr, die ein Produktemittent (z. B.
ein ETP-Emittent oder ein Investmentfonds) an
einen Indexanbieter fiir die Nutzung seines Index
zahlt.

Industrial metal - Industriemetall

Alle Arten von unedlen Metallen, die flr
industrielle Zwecke verwendet werden, wie
Aluminium, Kupfer, Blei, Nickel und Zink.

Institutional investors - Institutionelle
Anleger

Gewerbliche Organisationen, die groRRe
Geldsummen zusammenlegen, um fiir sich selbst
oder im Namen anderer Anleger zu investieren.
Institutionelle Anleger sind unter anderem
Pensionsfonds, Hedgefonds, Vermodgensverwalter,
Versicherungsgesellschaften und Private-Equity-
Firmen.

85



WisdomTree ETPedia: Der ultimative Leitfaden zu borsengehandelten Produkten (ETPs)

Interest-bearing investments - Verzinsliche
Anlagen
Hierbei handelt es sich um Anlagen, die Zinsen

erwirtschaften und an Anleger auszahlen, wie z. B.

Einlagenkonten und Anleihen.

Intermediaries - Intermediare

Im Zusammenhang mit ETPs erbringen
Intermediare Handelsdienstleistungen fiir
Anleger, Finanzberater und Vermogensverwalter.
Zu Intermediaren gehoren Broker und
Handelsplattformen.

Intraday trading - Intraday-Handel

Der Intraday-Handel wird auch untertagiger
Handel genannt. Im Kontext von ETPs bezieht
sich Intraday auf Abschliisse, die zwischen den
Stunden stattfinden, in denen der Emittent den
formellen NIW veroffentlicht.

Investment fund - Investmentfonds

Ein anderer Begriff fiir eine kollektive
Kapitalanlage, bei der das Geld mehrerer Anleger
gebilindelt wird, um Wertpapiere mit einem
bestimmten Anlageziel zu erwerben.

K

Key Information Document (KID) -
Basisinformationsblatt

Ein Dokument, das Anlegern von PRIIPs zur
Verfligung stehen muss. Das KID ist eine kurze
Zusammenfassung, die die wichtigsten Fakten
uber ein Anlageprodukt enthalt.

Key Investor Information Document (KIID) -
Wesentliche Anlegerinformationen

Ein Dokument, das Anlegern von OGAW-
regulierten Fonds, einschlief3lich der meisten
europdischen ETFs, zur Verfligung stehen muss.
Das KIID ist eine kurze Zusammenfassung, die die
wichtigsten Fakten Uiber einen Fonds enthalt.

L

Leverage - Hebelung

Es handelt sich um geliehenes Geld, das fiir
Investitionen verwendet wird, bei denen Gewinne
und Verluste verstarkt werden.

Im Zusammenhang mit ETPs bezieht sich die
Hebelung auf die erwartete Rendite einer
Benchmark. Beispielsweise zielt ein 2x gehebeltes
ETP darauf ab, eine Rendite zu erzielen, die die
tagliche Performance der zugrunde liegenden
Benchmark verdoppelt.

Limit order - Limitauftrag

Ein Handelsauftrag, der einem Broker den
Hochstpreis mitteilt, zu dem ein Anleger zum
Kauf bereit ist, oder den Mindestpreis, den er

bei einem Verkauf zu akzeptieren bereit ist.
Limitauftrage bedeuten, dass Anleger nicht mehr
fiir ein Wertpapier bezahlen oder weniger dafir
bekommen, als sie wollen.

Liquidity - Liquiditat

Liquiditat bezieht sich auf die Handelbarkeit eines
Vermogenswerts, sei es eine Aktie, eine Anleihe,
ein Rohstoff oder etwas anderes. Ein liquider
Vermogenswert ist gefragt und behalt seinen
Wert; er lasst sich leicht kaufen und verkaufen.
Wenn ein Produkt eine geringe Liquiditat aufweist,
ist es schwer zu beschaffen oder zu veraufBern,
und sein Preis schwankt normalerweise starker.

Die Liquiditat eines Vermogenswerts lasst sich
daran messen, wie oft er gekauft und verkauft
wird, auch bekannt als sein Volumen. Bargeld
ist der liquideste Vermogenswert, wahrend
Immobilien ein Beispiel fir einen illiquiden
Vermogenswert sind.
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Listed security - Notiertes Wertpapier

Ein finanzielles Wertpapier, das an einer Borse
zum Verkauf steht (notiert ist); ein Handelsplatz,
der der breiten Offentlichkeit zuganglich

ist. Notierte Wertpapiere werden von der
Aufsichtsbehorde eines Mitgliedstaats der
Europaischen Union zum &ffentlichen Angebot
zugelassen.

London Bullion Market Association (LMBA)
Ein internationaler Handelsverband, der den
Handel mit Silber- und Goldbarren regelt. Zu den
Mitgliedern gehoren Banken, Handler, Verarbeiter,
Raffinerien, Verlader und Makler.

London Metal Exchange (LME)

Eine physische und Terminborse in London mit
dem weltweit grof3ten Markt fur Derivatkontrakte
flir Basismetalle. Die LME inspiziert auch
Lagerzentren fir Industriemetalle.

London Platinum and Palladium Market
(LPPM)

Der Handelsverband, der die Platin- und
Palladiummarkte reguliert, und ein
aullerborslicher Handelsplatz fiir diese Metalle.
Aullerborslich bedeutet, dass Derivate als
individuelle Geschafte zwischen Brokern und
Handlern vereinbart werden und nicht liber eine
Borse, die standardisierte Vertrage anbietet.
Die Mitgliedschaft umfasst sowohl Banken und
Produzenten als auch ETP-Anbieter.

Long

Eine Long-Position in einem Wertpapier bedeutet,
dass Sie es besitzen und profitieren, wenn sein
Wert steigt.

M

Management fee - Verwaltungsgebiihr

In der Welt der Geldanlage ist die
Verwaltungsgebuhr das, was den Anlegern von
einem Produktanbieter in Rechnung gestellt wird.
Sie wird auch als Management Expense Ratio
(Verwaltungskostenquote, MER) bezeichnet und
als Prozentsatz oder in Basispunkten ausgedriickt.
Diese Geblihr senkt die Anlagerendite fiir jedes
Jahr, in dem das Geld des Anlegers in diesem
Fonds verbleibt.

Bei ETPs ist die MER der Betrag, der von einem
ETP-Emittenten fiir die Verwaltung des Fonds
erhoben wird.

Market makers - Market-Maker
Unternehmen, die den Markten Liquiditat zur
Verfligung stellen, indem sie Geld- und Briefkurse
fiir ein Wertpapier abgeben. Sie kaufen und
verkaufen Wertpapiere, und ihre Beteiligung
tragt dazu bei, durch die Festlegung optimaler
Preise das Gleichgewicht zwischen Angebot und
Nachfrage herzustellen.

Ihr Gewinn entsteht durch den Bid-Ask-Spread.

Market-Maker-Spread

Der Market-Maker-Spread ist die Differenz
zwischen dem Kauf- (Bid) und Verkaufskurs (Ask),
den er fiir ein Wertpapier festlegt. So profitiert er
von seinen Handelsgeschaften.

Market order - Marktauftrag

Ein Handelsauftrag, der einen Makler anweist,
einen Handel zum besten verfligbaren Preis auf
dem aktuellen Markt zu tatigen.
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Mark to market

Eine Rechnungslegungsmethode, bei der der
Wert eines Vermogenswerts auf der Grundlage
seines aktuellen Marktpreises und nicht auf
der Grundlage seiner Buchkosten oder seines
Nettovermogenswerts erfasst wird.

Im Zusammenhang mit ETPs bezieht sie

sich auf die regelmaRige Bewertung von
Vermogenswerten und Verbindlichkeiten, um
deren aktuellen Marktpreis auf der Grundlage der
neuesten Marktbedingungen widerzuspiegeln.

Maturity - Falligkeit

Im Kontext von Krediten oder Schuldtiteln ist die
Falligkeit der Zeitpunkt, an dem alle Zinsen und
der Kapitalbetrag zuriickgezahlt werden miissen.

Metal entitlement - Metallanspruch
Die Menge an Metall, mit der jeder Anteil eines
physischen Rohstoff-ETC unterlegt ist.

Beispielsweise bedeutet ein Metallanspruch von
0,1 fiir einen Gold-ETC, dass jeder Schuldtitel
dieses Gold-ETC durch 0,1 Feinunzen Barren

gedeckt ist und einen Anspruch darauf begriindet.

Money market - Geldmarkt

Der Geldmarkt bezieht sich auf den Handel mit
aullerst liquiden, kurzfristigen Schuldtiteln

wie Schatzanweisungen, Barmitteln und
Bargeldaquivalenten. Geldmarktanlagen gelten
als sehr risikoarm und zielen darauf ab, eine
etwas hohere Rendite als Barmittel zu erzielen.
Sie werden von grof3en Finanzinstituten auf
dezentralen Geldmarkten gehandelt und haben
eine Laufzeit von einem Tag bis zu einem Jahr.

N

Net asset value - Nettoinventarwert (NIW)
Der NIW bezieht sich auf den Wert der
Vermogenswerte eines Produkt abziglich seiner
Verbindlichkeiten.

Bei ETFs ist der NIW der Wert der vom Produkt
gehaltenen Vermogenswerte - unabhangig davon,
ob es sich um Aktien, Anleihen, Swaps, Barmittel
usw. handelt - abzuglich seiner Verbindlichkeiten
wie Verwaltungs- oder Swap-Gebiihr.

New York Mercantile Exchange (NYMEX)
Eine grof3e Rohstoff-Terminbdrse, die der CME
Group in Chicago gehort und von ihr betrieben
wird - dem weltweit grofiten Betreiber von
Finanzderivateborsen.

Non-local currency - Nicht-Lokalwahrung

Eine Wahrung, die nicht die Basiswahrung des
Anlegers darstellt.

Die Lokalwahrung eines Anlegers im Vereinigten
Konigreich ist zum Beispiel das Pfund Sterling.
Alle anderen Wahrungen werden als nicht-lokal
betrachtet.

88



WisdomTree ETPedia: Der ultimative Leitfaden zu borsengehandelten Produkten (ETPs)

0

Ongoing charge figure (OCF) - Laufende
Kostenquote

Die OCF bezieht sich auf die jahrlichen Kosten fir
die Verwaltung eines Investmentprodukts und
wird in Prozent angegeben. Sie wird manchmal als
Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio, TER)
bezeichnet. Die darin enthaltenen Kosten kdnnen
von Anbieter zu Anbieter variieren, umfassen aber
in der Regel Folgendes:

+ Management Expense Ratio
(Verwaltungskostenquote, MER)

+ Administrative Kosten
+ Index-Lizenzgebuhr

+ Verwahrgebiihren und Lagerkosten (fiir
physisch besicherte ETNs/ETCs)

Open-ended - Offen

In Bezug auf Investmentvehikel bedeutet ,,offen®,
dass es keine Begrenzung fiir die Anzahl der
Anteile gibt, die geschaffen oder zuriickgegeben
werden konnen.

Order book - Orderbuch

Eine elektronische Liste von Orders bzw.
Auftragen, die ein Handelsplatz wie die Londoner
Borse zur Aufzeichnung von Handelsgeschaften
verwendet, sowie der beste Geld- und Briefkurs
fur alle Market-Maker, die ein bestimmtes
Wertpapier anbieten. Die im Orderbuch erfassten
Daten werden zum Abgleich beider Seiten eines
Geschafts verwendet, um festzustellen, welche
Auftrage ausgefiihrt werden konnen.

Order types - Orderarten
Handelsanweisungen, die Anleger einem Broker
erteilen. Es gibt vier wichtige Orderarten im
Handel: Marktauftrag, Limitauftrag, Stop-Loss-
und Stop-Limit-Auftrag.

P

Passive investment - Passive Anlagen

Ein passives Anlagemanagement zielt darauf ab,
die Wertentwicklung ihrer Benchmark so genau
wie moglich nachzubilden.

Passporting

Dies bedeutet, dass ein Prospekt (ein juristisches
Dokument), der von einer Finanzaufsichtsbehorde
in der Europaischen Union genehmigt wurde,
automatisch fiir die Verwendung in anderen EU-
Landern genehmigt werden kann, wodurch ein
zweites Genehmigungsverfahren vermieden wird.

Physical replication - Physische Replikation
Eine ETP-Struktur, bei der das Produkt die
zugrunde liegenden Wertpapiere, die es
abbilden soll, tatsachlich halt. Die physische
Replikation kann entweder ,vollstandig“ oder
»Stichprobenartig” erfolgen.

Physically backed - Physisch besichert
Physisch besicherte ETCs halten den zugrunde
liegenden Vermogenswert, den das Produkt
verfolgt. Edelmetalle sind die einzigen Rohstoffe,
die in einem ETC physisch gelagert werden
konnen. Sie werden von einer Verwahrstelle
gehalten, um Anlegern ein zusatzliches Maf% an
Sicherheit zu bieten. Physisch besicherte Krypto-
ETPs sind durch die jeweilige Kryptowahrung
unterlegt.

Platform - Plattform

Hierbei handelt es sich um Online-Broker oder
Handelsplattformen, die eine Reihe verschiedener
Produkte anbieten, auf die Finanzberater und
Privatanleger zugreifen konnen.
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Portfolio

Eine Sammlung von Anlagen im Besitz einer
Person oder Institution. Sie kdnnen von einem
Fondsmanager oder einem Produktanbieter mit
aktivem und passivem Management verwaltet
werden.

Precious metal - Edelmetall

Ein seltenes und natiirlich vorkommendes
Metall, das einen hohen Wert hat und fiir

seine Verwendung als Zahlungsmittel, in der
Schmuckherstellung oder in Industrieprozessen
bekannt ist.

Zu den als Finanztitel gehandelten Edelmetallen
gehoren Gold, Silber, Platin, Palladium, Rhodium
und Iridium.

Packaged retail and insurance-based
investment products (PRIIPs)

Eine Anlage, bei der der an die Privatanleger
zurlickzuzahlende Betrag Schwankungen
unterliegt, die auf das Engagement in
Referenzwerten oder der Wertentwicklung eines
oder mehrerer Vermogenswerte zurtickzufiihren
sind, die nicht direkt von den Privatanlegern
erworben werden.

Price-Return-Index (PR)

Ein Index, der nur die Kursbewegungen der
zugrunde liegenden Vermogenswerte verfolgt.
Price-Return-Indizes lassen Ertrage auf3er Acht,
die von einem Basiswert generiert werden, wie z.
B. Zinsen oder Dividenden, d. h. sie sind nicht Teil
der Rendite des Produkts.

Primary market - Primarmarkt

Hier handeln zugelassene Teilnehmer direkt mit
den Produktanbietern, tauschen Wertpapiere
oder Barmittel gegen ETP-Wertpapiere im
Rahmen der Schaffung oder Riickgabe.

Private key - Privater Schliissel

Ein geheimer kryptografischer Schlussel

im Besitz des Wallet-Eigentumers, der zur
Erstellung digitaler Signaturen verwendet wird,
die Transaktionen authentifizieren und die
Ubertragung von Werten aus einer digitalen Wallet
ermoglichen. Er ist unerlasslich, um den Zugang
zu Kryptowahrungsbestanden zu sichern.

Prospectus - Prospekt

Ein Prospektist ein juristisches Dokument

mit allen wichtigen Fakten und Risiken einer
Anlage. In der Europaischen Union muss fiir
jedes Wertpapier, das 6ffentlich zum Verkauf
angeboten oder an bestimmten Borsen notiert
werden soll, ein Prospekt erstellt und von

der Finanzaufsichtsbehorde eines EU-Landes
genehmigt werden.

Proof of Stake

Ein Blockchain-Konsensmechanismus fiir

die Verarbeitung von Transaktionen und die
Erstellung neuer Blocke. Validatoren werden auf
der Grundlage der Anzahl der gestaketen Coins
ausgewabhlt, die sie besitzen.

Proof of Work

Ein Blockchain-Konsensmechanismus, bei dem
Miner komplexe Puzzles l6sen, um Transaktionen
zu validieren und neue Blocke zu erstellen.

Der erste Miner, der das Puzzle |6st, fligt der
Blockchain einen neuen Block hinzu und wird mit
Kryptowahrung belohnt.
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R

Rebalancing

Dies ist der Prozess, bei dem ein Index seine
Bestandteile und/oder die Gewichtung der
einzelnen Aktien innerhalb des Index aktualisiert.

Der FTSE 100 umfasst beispielsweise die 100
grofRten Unternehmen nach Marktkapitalisierung
(Wert), die an der Londoner Borse notiert

sind. Er wird vierteljahrlich neu gewichtet.

Wenn also ein Unternehmen in die 90 groRten
Unternehmen im FTSE 100 aufsteigt, wird es

bei der nachsten Neugewichtung in den Index
aufgenommen. Die Unternehmen mit der
geringsten Marktkapitalisierung an der LSE
wirden gestrichen, um die Zahl der Konstituenten
konstant bei 100 zu halten.

Im Zusammenhang mit Portfolios bedeutet
Rebalancing den Kauf und Verkauf von
Vermogenswerten, um das Portfolio wieder
auf seine strategische Vermogensallokation
zurlickzufiihren.

Rebalancing cost - Rebalancing-Kosten

Bei physischen ETFs sind dies die Kosten fiir

den Kauf und Verkauf von Wertpapieren, um die
Bestande des Produkts an die zugrunde liegende
Benchmark anzupassen.

Redemption - Riickgabe

Der Vorgang, bei dem ein AP ETP-Wertpapiere an
den Emittenten zurlickgibt, der sie im Austausch
gegen die zugrunde liegenden Vermogenswerte
(bei physischen ETPs) oder Barmittel in Hohe des
Werts der zurlickgegebenen Wertpapiere (bei
synthetischen ETPs) annulliert.

Reference basket - Referenzkorb

Bei einem ungedeckten Swap kann ein
Referenzkorb von Vermogenswerten erworben
werden, um eine Rendite zu erzielen, die der
ETP-Anbieter gegen die Rendite der tatsachlichen
Wertpapiere, die das Produkt abbilden soll,
eintauschen wird.

Register - Verzeichnis

Dies ist eine Liste der Inhaber eines
Finanzinstruments, die auch Aktionare oder
Gesellschafter umfassen kann. Jede Gesellschaft
ist gesetzlich verpflichtet, ein Verzeichnis ihrer
Mitglieder zu fiihren.

Repurchase agreement (Repo) -
Riickkaufsvereinbarung

Bei einer Repo-Vereinbarung verpflichtet sich eine
Partei, einen Vermogenswert zu verkaufen und
ihn in der Zukunft zu einem bestimmten Datum
und Preis zuriickzukaufen. Der Verkaufer zahlt in
der Regel einen Zinssatz, den ,,Repo-Satz“, wenn
er die Vermogenswerte zurlickkauft.

Reset (Swap)

Im Zusammenhang mit Swaps bedeutet ein Reset,
dass der im Rahmen eines Swaps geschuldete
Betrag auf null reduziert wird.

Retail investors - Privatanleger

Einzelne, nicht-professionelle Anleger, die
Wertpapiere Uber ein personliches Brokerkonto
kaufen und verkaufen.

Reverse-Repo

Im Gegensatz zu einer Repo-Vereinbarung

wird ein Reverse-Repo aus der Sicht der Partei
abgeschlossen, die den Vermogenswert erwirbt
und ihn zu einem bestimmten Datum und Preis in
der Zukunft verkauft.
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Risk spread - Risiko-Spread

Dies ist das Risiko, das Market-Maker beim Kauf
eines Vermogenswerts eingehen, da sein Preis vor
dem Verkauf sinken kdnnte.

Roll yield - Rollrendite

Hierbei handelt es sich um eine Renditequelle
bei einem Rohstoff-ETF. Die Rollrendite kann je
nach Form der Futures-Kurve entweder positiv
oder negativ sein. Im Laufe der Zeit, wenn sich
der Futures-Kurs dem Spot annahert, sinkt bei
einer aufwarts gerichteten Kurve (Contango) der
Futures-Preis (unter der Annahme, dass sich die
Form der Kurve nicht andert). Bei einer abwarts
gerichteten Kurve (Backwardation) hingegen
steigt der Futures-Preis (unter der Annahme, dass
sich die Form der Kurve nicht dndert).

Rolling - Rollieren

Der Verkauf eines Futures-Kontrakts mit baldigem
Ablaufdatum und die Reinvestition des Erloses

in einen anderen Terminkontrakt, dessen
Ablaufdatum weiter in der Zukunft liegt, um ein
kontinuierliches Engagement zu erhalten.

S

Sampling replication -
Stichprobenreplikation

Dies ist der Ansatz, den ein physischer ETF wahlt,
wenn er eine Auswahl von Wertpapieren aus dem
zugrunde liegenden Index halt, den er abbildet,
und nicht alle, was eine ,vollstandige Replikation®
ware.

Secondary market - Sekundarmarkt

Der Sekundarmarkt ist das, was die meisten
Menschen meinen, wenn sie liber Finanzmarkte
sprechen. Bei ETPs werden die Aktien zwischen
professionellen Anlegern und Market-Makern
gehandelt. Privatanleger wiirden tuber

ihren Broker oder ein Online-Konto auf den
Sekundarmarkten handeln.

Securities lending - Wertpapierleihe

Hierbei leiht der Eigentlimer eines
Vermogenswerts diesen gegen eine Gebuhr an
einen Kreditnehmer aus. Der Kreditnehmer muss
unter Umstanden Sicherheiten hinterlegen,

um seine Verpflichtungen aus dem Kredit zu
schiitzen. Die Geblihr fiir die Wertpapierleihe
kann zwar die Kosten eines ETP reduzieren,

birgt jedoch ein Kontrahentenrisiko, da Sie die
ausgeliehenen Wertpapiere verlieren kdnnten,
wenn der Kreditnehmer die Riickzahlungen nicht
leisten kann. In diesem Fall kdnnte das Produkt
Vermogenswerte halten, die nichts mit denen zu
tun haben, die es nachbilden soll.

Short
Eine Short-Position in einem Wertpapier bedeutet,
dass Sie eine geliehene Position in der Erwartung
verkauft haben, dass der Wert des Wertpapiers
fallen wird.

Ein Short-ETP ist ein Produkt, das einem Anleger
das -1-Fache der (taglichen) Wertentwicklung des
Wertpapiers bietet.

Special purpose vehicle (SPV) -
Zweckgesellschaft

Eine juristische Person, die flir einen bestimmten
Zweck gegriindet wurde und vollig unabhangig
von der Organisation ist, die sie gegriindet

hat. SPVs werden von einer Muttergesellschaft
genutzt, um finanzielle Risiken abzuschirmen.

Spot price - Spot-Preis

Der Spot-Preis ist der aktuelle Marktpreis, zu
dem ein Wertpapier, etwa ein Rohstoff oder eine
Wahrung, zur sofortigen Lieferung gekauft oder
verkauft werden kann.

Spot return - Spot-Rendite

Im Kontext von ETCs handelt es sich dabei um
Bewegungen des Spot-Preises des betreffenden
Rohstoffs.
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Staking

Eine Funktion in Proof-of-Stake-Blockchains,

bei der Inhaber von Kryptowahrungen eine
Belohnung verdienen konnen, indem sie ihre
Kryptowahrung zur Sicherung des Blockchain-
Netzwerks und zur Teilnahme an der Validierung
von Transaktionen delegieren oder ,,staken®.

Standard deviation - Standardabweichung
Dies ist ein MalR flir die durchschnittliche
Streuung eines Datensatzes in Bezug auf die
durchschnittliche Rendite. Im Kontext der
Finanzmarkte ist es ein mathematisches MaR fiir
die Volatilitat einer Anlage.

Stock - Aktie

Eine Aktie (Eigenkapital) ist ein finanzielles
Wertpapier, das Eigentum an einem Unternehmen
und ein Recht auf einen Anteil an dessen
Gewinnen darstellt. Die Begriffe ,,Aktie“ und
Anteil“ werden oft austauschbar verwendet.

Subindex

Dies ist eine spezielle Version eines breiteren
Index. Der Subindex spezialisiert sich auf eine
bestimmte Komponente des Hauptindex,

sei es, dass er die Wertentwicklung nur eines
Bestandteils abbildet oder eine andere Wahrung,
Region oder Anlagemethode verwendet.

Swap

Einer der géngigsten Derivatevertrage, bei dem
zwei Parteien die Rendite einer Investition gegen
eine andere tauschen, oder alternativ dazu, bei
der eine Partei eine Gebiihr fiir die Rendite einer
bestimmten Investition zahlt.

Swap fee - Swap-Gebiihr

Dies ist die Gebiihr, die an eine Swap-Gegenpartei
fir die Rendite einer Anlage oder einer Benchmark
gezahlt wird.

Swap provider - Swap-Anbieter

Dies ist die Swap-Gegenpartei, die den Swap
bereitstellt.

Bei ETPs sind die Swap-Gegenparteien in der
Regel Investmentbanken.

Swap value - Swap-Wert

Wert eines Finanzkontrakts zwischen zwei
Parteien, bei dem der Wert an Preisschwankungen
eines Basiswerts gebunden ist.

Synthetic replication - Synthetische
Replikation

Eine ETP-Struktur, bei der das Produkt die
zugrunde liegenden Wertpapiere, die es abbilden
soll, nicht halt, sondern stattdessen eine Swap-
Vereinbarung mit einer Gegenpartei eingeht,

die sich verpflichtet, die Benchmark-Rendite im
Austausch gegen eine Geblihr zu liefern.

T

Total-Return-Index (TR)

Ein Index, der die Gesamtrendite der zugrunde
liegenden Wertpapiere berechnet, die er abbildet.
Dazu gehoren Barzahlungen wie Dividenden und
Zinsen sowie etwaige Gewinne oder Verluste aus
einer Veranderung des Marktwerts der zugrunde
liegenden Wertpapiere.

Total cost of ownership -
Gesamtbetriebskosten

Dies sind die Gesamtkosten fiir den Besitz einer
Anlage, die sich aus Verwaltungs-, Handels- und
Steuerkosten zusammensetzen.

Sie stellen ein ganzheitlicheres Maf? fiir die Kosten
eines ETP dar, da sie TER, Tracking-Differenz, Bid-
Ask-Spread und andere Gebiihren einschliefl3en.
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Tracking difference - Tracking-Differenz

Eine der gangigsten Methoden, um zu bestimmen,
wie gut ein ETP seine Benchmark nachbildet, ist
die Differenz zwischen der Rendite eines Produkts
und der seiner Benchmark liber einen bestimmten
Zeitraum. Die Tracking-Differenz misst die Under-
bzw. Overperformance.

Tracking-Error

Die andere gangige Methode zur Bestimmung, wie
gut ein ETP seine Benchmark nachbildet, ist die
Volatilitat der Renditedifferenz zwischen einem
ETP und seiner Benchmark. Der Tracking-Error
misst die Bestandigkeit der Performance eines
ETP im Vergleich zu seiner Benchmark.

Trustee - Treuhander

Ein Treuhander ist ein unabhangiges
Unternehmen, das die Rechte an allen verwahrten
Vermogenswerten der Anleger zum Nutzen der
Anleger halt.

U

Undertakings for Collective Investment

in Transferable Securities (UCITS) -
Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
iibertragbaren Wertpapieren (0GAW)

Eine Klasse von stark regulierten
Anlageprodukten. Die OGAW-Vorschriften gelten
flr Kapitalanlageprogramme in der gesamten
Europaischen Union. ETPs, die nicht von OGAW
reguliert werden, wie ETCs, konnen dennoch
OGAW-geeignet sein und somit von einem OGAW-
ETF als Anlage gehalten werden.

UK reporting fund status - Reporting-Fund-
Status

Ein Steuerstatus fiir ETPs mit Offshore-Sitz, z. B.
in Jersey, Dublin oder Luxemburg. Dadurch wird
sichergestellt, dass etwaige Gewinne aus ihnen
als Kapitalertrage und nicht als Einkommen
besteuert werden.

Unallocated account - Nicht zugewiesenes
Konto

Im Zusammenhang mit der Lagerung von Metallen
bedeutet ein nicht zugewiesenes Konto, dass das
Metall nicht einem bestimmten Kunden gehort.
Stattdessen wird der Anspruch des Kunden durch
den allgemeinen Metallbestand der Verwahrstelle
gedeckt.

Uncollateralised - Unbesichert

Dies beschreibt eine ETN, die nicht durch
Vermogenswerte besichert ist. Falls der Emittent
der ETN die versprochene Rendite nicht zahlen
kann, hatten die Anleger einen Anspruch

als ungesicherte Glaubiger gegeniiber dem
Emittenten.

Underlying - Basiswert

Im Zusammenhang mit ETPs bezieht sich

der Begriff ,,Basiswert“ (zugrunde liegender
Vermogenswert) auf den Vermogenswert oder
Referenzwert, den das ETP nachbilden soll.

Ein Basiswert bedeutet in der Regel, dass das
Produkt die Wertentwicklung eines einzelnen
Produkts nachbildet, wahrend ein Referenzwert
bzw. eine Benchmark normalerweise einen Index
beschreibt, der eine Sammlung von Wertpapieren
einer bestimmten Anlageklasse darstellt.

Underlying spread - Zugrunde liegender
Spread

Dies sind die Kosten fiir den Kauf der Basiswerte
flir die Schaffung des physisch besicherten ETP.
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Unfunded swap - Ungedeckter Swap

Bei dieser Art von Swap wird der Swap-
Gegenpartei bei der Erstellung des Swaps kein
Geld im Voraus Gberwiesen. Die Barmittel

des Anlegers werden stattdessen vom ETP
einbehalten und fiir Cash-Management-Zwecke
angelegt, etwa in einem Portfolio von US-
Schatzanweisungen. Im Laufe der Zeit zahlt der
Emittent einen kleinen Teil der Wertentwicklung
des ETP an die Gegenpartei fiir den Zugang
zum zugrunde liegenden Referenzwert oder
VermoOgenswert.

V

Volatility - Volatilitat

In der Finanzwelt ist die Volatilitat ein
mathematisches Mal} fiir die Preisschwankungen
eines Vermogenswerts oder Markts und bezieht
sich auf Zeiten der Unsicherheit, die zu groReren
kurzfristigen Preisschwankungen fiihren.

Die Volatilitat kann anhand der
Standardabweichung gemessen werden.

Die Volatilitat ist auch ein Risikofaktor fir Aktien,
der die Rendite von Aktien beeinflusst. Viele ETPs
basieren auf Faktor-Anlagestrategien.

Volatility index - Volatilitatsindex

Hierbei handelt es sich um einen Index, der die
Erwartungen des Markts hinsichtlich der kiinftigen
Volatilitat von Aktien messen soll. Beliebte
Beispiele sind der CBOE Volatility Index (VIX) der
Chicago Board Options Exchange und der EURO
STOXX 50 Volatility Index (IVSTOXX).

W

West Texas Intermediate (WTI)

Eine der drei wichtigsten Rohol-Benchmarks. WTI
ist eine Klassifikation von Rohol, das in Texas und
im stidlichen Oklahoma gefordert wird, und ist der
Referenzpreis flir Kdufer von US-Rohol.

Withholding tax - Quellensteuer

Steuern, die direkt an den Staat gezahlt werden

und nicht Teil des Einkommens sind, das an eine
natirliche oder juristische Person gezahlt wird.

Im Zusammenhang mit Wertpapieren wird die
Quellensteuer haufig auf Dividenden und Zinsen
erhoben. Die fuir den Steuereinbehalt zustandige
Person wird als ,,Quellensteuerstelle” bezeichnet.

Die Hohe der Quellensteuer ist unterschiedlich
und richtet sich in der Regel nach dem Steuerrecht
des Landes, in dem die Zahlung erfolgt. Sie

wird auch von den Vereinbarungen zwischen

den Landern (Doppelbesteuerungsabkommen)
beeinflusst.

Y

Yield - Rendite

Dies ist die Rendite oder das Einkommen, das

Sie fiir das Halten eines Finanztitels erhalten. Die
Rendite kann in Form von Zinsen oder Dividenden
aus einem ETP erzielt werden.
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Wichtige Informationen

Im Europaischen Wirtschaftsraum (,,EWR*) herausgegebene Marketingkommunikation: Dieses
Dokument wurde von WisdomTree Ireland Limited, einer von der Central Bank of Ireland zugelassenen
und regulierten Gesellschaft, herausgegeben und genehmigt.

In Landern aulRerhalb des EWR herausgegebene Marketingkommunikation: Dieses Dokument wurde
von WisdomTree UK Limited, einer von der United Kingdom Financial Conduct Authority zugelassenen
und regulierten Gesellschaft, herausgegeben und genehmigt.

WisdomTree Ireland Limited und WisdomTree UK Limited werden jeweils als ,WisdomTree“ bezeichnet.
Unsere Richtlinie iber Interessenkonflikte und unser Verzeichnis sind auf Anfrage erhaltlich.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen dienen ausschlieBlich lhrer Information und
stellen weder ein Angebot zum Verkauf bzw. eine Aufforderung oder ein Angebot zum Kauf von
Wertpapieren oder Anteilen dar. Dieses Dokument sollte nicht als Basis fiir eine Anlageentscheidung
verwendet werden. Anlagen konnen an Wert zunehmen oder verlieren und Sie konnen einen Teil
oder den gesamten Betrag der Anlage verlieren. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist nicht
notwendigerweise ein Hinweis auf zukiinftige Ergebnisse. Anlageentscheidungen sollten auf den
Angaben im entsprechenden Prospekt sowie auf unabhangiger Anlage-, Steuer- und Rechtsberatung
basieren.

Die Anwendung von Verordnungen und Steuergesetzen kann oft zu unterschiedlichen
Interpretationen fiihren. Alle in dieser Mitteilung dargestellten Ansichten oder Meinungen spiegeln
die Auffassung von WisdomTree wider und sollten nicht als aufsichtsrechtliche, steuerliche oder
rechtliche Beratung ausgelegt werden. WisdomTree iibernimmt keine Garantie oder Zusicherung
hinsichtlich der Richtigkeit der in dieser Mitteilung gedaufRerten Ansichten oder Meinungen.
Anlageentscheidungen sollten auf den Angaben im entsprechenden Prospekt sowie auf unabhangiger
Anlage-, Steuer- und Rechtsberatung basieren.

Bei diesem Dokument handelt es sich nicht um Werbung bzw. eine MalRnahme zum &ffentlichen Angebot
von Anteilen oder Wertpapieren in den USA oder einer zugehdrigen Provinz bzw. einem zugehorigen
Territorium der USA, und es darf unter keinen Umstanden als solche verstanden werden. Weder dieses
Dokument noch etwaige Kopien dieses Dokuments sollten in die USA mitgenommen, (direkt oder
indirekt) Gbermittelt oder verteilt werden.

Obwohl WisdomTree bestrebt ist, die Richtigkeit des Inhalts dieses Dokuments sicherzustellen,
tibernimmt WisdomTree keine Gewahrleistung oder Garantie fiir seine Richtigkeit oder Genauigkeit. Die
Drittanbieter, deren Dienste in Anspruch genommen werden, um die in diesem Dokument enthaltenen
Informationen zu beziehen, bernehmen keine Gewahrleistung oder Garantie jeglicher Art beziiglich
dieser Daten. Dort, wo WisdomTree seine eigenen Ansichten in Bezug auf Produkte oder Marktaktivitaten
aulRert, konnen sich diese Auffassungen andern. Weder WisdomTree, noch eines seiner verbundenen
Unternehmen oder einer seiner jeweiligen leitenden Angestellten, Verwaltungsratsmitglieder, Partner
oder Mitarbeiter Gibernimmt irgendeine Haftung fiir direkte Schaden oder Folgeschaden, die durch die
Verwendung dieses Dokuments oder seines Inhalts entstehen.
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