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iebe Leserinnen und Leser,

L
um Sie ab jetzt noch um-
fassender zu aktuellen Themen und
Trends zu unseren Produkten zu in-
formieren, erhalten Sie kiinftig zu al-
len wichtigen Indizes einen aktuellen
Halbjahresreport, der Sie Uber die
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wesentlichen Entwicklungen der je-
weiligen Markte kompakt und fun-
diert informiert. In der aktuellen Aus-
gabe erfahren Sie alles Wissenswerte
rund um das Thema ,,Rohstoffaktien”
In den verschiedenen Rubriken er
halten Sie einen Uberblick tber die
einzelnen Indizes und die dazugeho-

INHALT | EINLEITUNG

R

S&P METAL & MINING OPEN END ZERTIFIKAT
Im Blick/Chartcheck

2 Inhalt
2 Einleitung
18 Disclaimer/Impressum

rigen Produkte, die wir flir Sie sowohl
fundamental als auch unter charttech-
nischen Aspekten beleuchten. Ferner
erhalten Sie aktuelle Tipps, wie Sie
neue Trends mit Zertifikaten einfach
umsetzen konnen.

Ihr ABN AMRO Zertifikate-Team
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old ist seit Menschenge-
(3 denken ein Symbol fir

Reichtum, Wertstabilitat
und Schonheit. Aber nicht nur in der
Schmuckindustrie ist es fir den Men-
schen zu einem schwer verzichtbaren
Rohstoff geworden, auch in der ,In-
vestmentindustrie” bzw. der Portfo-
lioallokation besitzt Gold einen wich-
tigen Stellenwert.
Dasglanzende Edelmetall wird bereits
seit Jahrtausenden von Menschen-
hand verarbeitet, was zum einen an
seiner goldglanzenden Farbe liegt,
zum anderen existiert es in der Natur
als Element in gediegener Form, d.h.,
es muss nicht erst durch chemische
Verfahren nutzbar gemacht werden.
Es ist leicht mit anderen Metallen zu
legieren und verfligt Gber eine mode-
rate Schmelztemperatur. Vor diesem
Hintergrund ist leicht nachvollziehbar,
weshalb Gold frihzeitig zu einem
begehrten Industrie-Werkstoff so-
wie zum beliebtesten Rohmaterial
fir Schmuck avancierte. Dennoch ist
die Bedeutung von Gold im industri-
ellen Bereich begrenzt, wenn man
bedenkt, dass die Menge des auf der
Welt geforderten Goldes einem Wir
fel von 20 Metern Kantenlange ent-
sprache. Bislang wurden insgesamt
rund 155.000 Tonnen Gold gefordert.
Das bedeutendste Forderland st
derzeit Stdafrika, gefolgt von China,
USA, Australien und Russland. Zurzeit
befinden sich rund 28.600 Tonnen, ca.
18% des im Umlauf befindlichen Gol-
des, im Besitz von Zentralbanken und
anderen vergleichbaren Institutionen.
Die jahrliche weltweite Forderungs-
menge belduft sich nach Angaben der
China Gold Association heute auf ca.
2400 Tonnen. Durch technologische
Explorationsfortschritte und den ho-
hen, wieder deutlich angezogenen
Marktpreis rentiert sich nun selbst
der Abbau von Gestein, das nur ein
Gramm Gold pro Gesteinstonne ent-
halt. Selbst alte Abraumhalden wer
den heutzutage aufs Neue zur Pro-

(WKN: A0AB83)

M BLICK

Kennzahlen rund um das AMEX Gold Bugs Index Quanto Open End Zertifikat
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Harmony Gold Mining Co. Ltd.
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Meridian Gold Corp.
Randgold Resources Ltd.
Kinross Gold Corp.
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Yamana Gold Inc.
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Die 10 groften Indexmitglieder
AMEX Gold Bugs Top 3-Performer
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5.03%
4.86%
Stand: 07. Juli 2008

04.01.2007 04.07.2007 04.01.2008 27.06.2008

Quelle: Markt-Daten.de, Stand: 27.06.2008

+

AMEX Gold Bugs Index p.a.?

Randgold Resources Ltd. +75,17%
Goldcorp Inc. +72,59%
Agnico Eagle Mines Ltd. +70,12%

Flop 3-Performer 2

AMEX Gold Bugs Index p.a.?

Coeur d‘alene Mines Corp. -39,11%
Golden Star Resources Ltd. -38,87%
Gold Fields Ltd. -33,05%

Stand: 07. Juli 2008

1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
2) Veranderung der Kurse auf Schlusskursbasis vom 07.07.2007 bis 07.07.2008.
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duktion herangezogen. Dennoch: Die
Nachfrage nach Gold Ubersteigt die
Fordermenge der Minen mittlerweile
seitJahren. Nicht mehr wegzudenken
ist Gold vor allem in der Investmentin-
dustrie. FUr Anleger hat es eine wich-
tige Bedeutung, da es als krisensicher
und als Inflationsschutz gilt, als so ge-
nannter ,sicherer Hafen” speziell in
turbulenten Zeiten. Kirzlich wurde es
vor allem wegen der Unwagbarkeiten
im weltweiten Finanzgeflige nach-
gefragt. Aktuell konnte der Investiti-
onsbedarf bezliglich Gold wieder an-
steigen, da die makrodkonomischen
Rahmendaten derzeit zunehmend
Inflationsgefahren erkennen lassen.
Hinzu kommt, dass der Verkaufsdruck
der Notenbanken nachgelassen hat,
im Gegenteil, zuletzt kann man auf
Notenbankseite wieder die Umkehr
zu Kaufen beobachten. Ganz pragma-
tisch betrachtet konnten die weltwei-
te Staatsverschuldung sowie die Dis-
kussionen um Vermaogensblasen den
grundlegenden Bedarf an Schutz vor
Geldentwertung weiter verstarken.
Die Inflation konnte in den nachsten
Jahren verstarkt in den Fokus der In-
vestoren treten und die Gold-Nach-
frage weiterhin stitzen. Auf der Risi-
koseite darf nicht unerwahnt bleiben,
dass die Exploration aufgrund des ge-
stiegenen Preises wahrend der letz-
ten Jahre deutlich zugenommen hat.
Damit konnte auf Dauer auch das An-
gebot steigen und der Preis sinken.
Von vielen Zentralbanken der Welt
wird Gold eingelagert, wenngleich
Wahrungen heute nicht durch Gold-
reserven gedeckt sein mussen. Anle-
ger haben die Méglichkeit, in Form ei-

nes Direktinvestments in Gold an der
Preisentwicklung des Edelmetalls zu
partizipieren, eine Alternative besteht
in einem Investment in Gold-Aktien
oder in Indizes, die vorwiegend Un-
ternehmen beheimaten, deren Ge-
schaftszweck in der Exploration oder
Verarbeitung von Gold liegt. Speziell
Goldminenwerte kénnen erfahrungs-
gemals tberproportionalan moglichen
Preissteigerungen im Goldmarkt pro-
fitieren, wobei hier beachtet werden
sollte, dass dauerhaft stark steigende
Goldpreise jene Unternehmen, die
ihre Produktion perTermin vorverkau-
fen, in Gefahr bringen. Der Fokus in
diesem Bereich liegt also auf ,,unge-
hedgten” Goldminenbetreibern, also
den Goldexplorationsunternehmen,
die ihre zuklnftig geplante Goldpro-
duktion nicht zu einem fest vereinbar
ten Preis vorverkaufen. Der AMEX®
Gold BUGS-Index setzt sich derzeit
ausschlieRlich aus Unternehmen zu-
sammen, die ihre Goldproduktion flr
weniger als zwei Jahre auf Termin
verkauft haben. Der Index wird von
der American Stock Exchange viertel-
jahrlich angepasst. Die Besonderheit
des AMEX® Gold BUGS-Index ist die
Fokussierung auf weitestgehend un-
gehedgte Goldminenwerte. Das dar
auf basierende ABN-Zertifikat bildet
die Wertentwicklung des in US-Dollar
notierten AMEX® Gold BUGS-Index
ohne fixe Laufzeitbegrenzung 1:1 ab.
Edelmetalle und Goldminenaktien no-
tierenin US-Dollar. Anleger, diein Gold
oder Goldminenaktien investieren,
sollten sich deshalb immer vor Augen
flhren, dass sie neben Gold auch das
US-DollarWechselkursrisiko  erwer-

ben. Historisch lasst sich eine negati-
ve Korrelation vor allem zwischen der
Goldpreis- und Dollarkursentwick-
lung nachweisen. Das bedeutet, dass
die realen Kursgewinne fir Anleger
aus dem Euro-Wahrungsraum durch
eine gleichzeitige Abwertung des US-
Dollars geschmalert werden kdnnen.
Anleger, die das Wahrungsrisiko neu-
tralisieren mochten, kénnen auf das
Quanto-Zertifikat mit eingebauter
Wahrungssicherung setzen.

Kennzahlen AMEX Gold Bugs Index
Quanto Open End Zertifikat

Typ Open end Zertifikate
WKN A0AB83
ISIN DEO00AOAB834
Wahrungsgesichert Ja
Absicherungsgebiihr 3,60 %
Bezugsverhéltnis 10:1
Wechselkurs 1,599
Referenzwéahrung ush
Wahrung EUR
Falligkeit Open end
Emissionstag 30.12.03

Indexentwicklung
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Entwicklung der Wahrungsreserven verschiedener europdischer Lander im Vergleich 1999 - 2008
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1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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— er AMEX Gold Bugs markier

D  teim November 2000 einen
— Tiefstand bei 36 Punkten.
Seitdem befindet sich der Index in ei-
ner langfristigen Aufwartsbewegung.
Nach einem Hoch bei 253 Punkten
Ende 2003 kam es zu einer knapp ein-
einhalbjahrigen  Konsolidierungspha-
se. Wahrend dieser Zeit bewegte sich
der AMEX Gold Bugs in einer Spanne
zwischen 245 Punkten am oberen und
168 Punkten am unteren Ende per Sal-
do seitwarts. Mitte Mai 2005 war die
Konsolidierung beendet, und die Kurs-
notierung setzte ihren Ubergeordne-
ten Aufwartstrend fort. Dabei stiel3 sie
zunachst bei 245 Punkten nochmals
auf Widerstand, konnte diese Barriere
aber nach einem kurzen Rucksetzer
Uberwinden und die Aufwartsbewe-
gung dynamisch fortflihren. Fast ein
Jahr Spater, Anfang Mai 2006, markier
te der Index ein neues Hoch bei 380
Punkten. Aufgrund des nachlassenden
Kaufdrucks kam es hier erneut zu einer
langeren Konsolidierung innerhalb ei-

ner Seitwartsrange zwischen 380 und
294 Punkten. Mitte August 2007 tes-
tete der AMEX Gold Bugs die untere
Begrenzung nochmals, traf aber schon
bei 306 Punkten auf Unterstiitzung. So
konnte der Index abermals nach oben
drehen und mit dem Anstieg Uber 380
Punkte die Konsolidierungsphase be-
enden. Die nachfolgende Aufwarts-
bewegung flhrte bis zu einem All-
zeithoch bei 515 Punkten Mitte Marz
2008. Dieses Niveau konnte der Index
jedoch nicht lange halten und fiel bis

auf 400 Punkte zurlck. Dort traf er auf
Unterstitzung und tendiert seitdem
seitwarts. Gelingt es dem AMEX Gold
Bugs, Uber 456 Punkte zu steigen, ste-
hen die Chancen fir eine Fortsetzung
der langfristigen Aufwartsbewegung
gut. Endgultig Gewissheit bringt aber
erst ein neues Hoch tber 515 Punk-
ten. Nach unten ist der Index durch
die Unterstitzung bei 400 Punkten
abgesichert. Zudem verlauft bei 370
Punkten der seit Mai 2005 bestehen-
de Aufwartstrend.

Interessante Produkte auf den AMEX Gold Bugs Index

indikativ indikativ

Mini-Futures auf den Amex Gold Bugs Index

Long  AAONX6 305,63 336,00

Long  ABN2U3 252,06 271,00

Long  ABN1JY 216,75 238,00

Short  AAO0X82 535,73 482,00

Short  AADX80 593,70 534,00

Short  AA0QXG 626,99 564,00
Stand: 10. Juli 2008

open end 7,34 7,59 3,63
open end 10,82 11,07 2,48
open end 13,00 13,25 2,06
open end 1,32 1,57 3,67
open end 11,00 11,25 2,44
open end 13,12 13,37 2,06
Quelle: ABN AMRO

Chartanalyse AMEX Gold Bugs Index"
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1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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s gab Zeiten, in denen Sil-
E ber wertvoller war als Gold.
_ Nach 1870 wurde Gold
allerdings als Wahrungsmetall ein-
gesetzt, womit Silber sukzessive
an Bedeutung verlor. Der néachste
Rickschlag fur Silber kam Ende des
20. Jahrhunderts, als die digitale Ab-
bildungstechnik die herkdmmliche
Lichtbildtechnik, in der Silber einen
bedeutenden Rohstoff darstellte, er-
setzte.
Das meiste Silber wird aber aus Sil-
bererzen gewonnen, die oft zusam-
men mit Blei-, Kupfer und Zinkerzen
als Sulfide oder Oxide vorkommen.
Wie bei den anderen Edelmetallen
spielt die Wiederaufarbeitung sil-
berhaltiger Materialien im Rahmen
des Recyclings, beispielsweise von
Fotopapieren, Rontgenfilmen, Ent-
wickler- und Fixierbadern, Elektronik-
materialien und Batterien, eine nicht
unbedeutende Rolle. Bis vor kurzem
war die Silbernachfrage durch Zent-
ralbankverkaufe gedeckt, peu a peu
scheinen die institutionellen Re-
serven jedoch zur Neige zu gehen.
Da gleichzeitig die Nachfrage lange
stieg, erhdhte sich der Silberpreis
gemall dem Prinzip von Angebot
und Nachfrage vor einiger Zeit recht
deutlich; natlrlich darf der Spekula-
tionseffekt hierbei auch nicht véllig
aulRer Acht gelassen werden. Aus
Anlegersicht recht interessant ist
die Entwicklung des Silbers hin zum
gefragten Industriemetall. So weist
Silber abgesehen von Suprafllssig-
keiten und Diamanten die groRte
elektrische Leitfahigkeit aller Metalle
und die beste thermische Leitfahig-
keit aller Elemente auf. Hinzu kommt
eine ausgepragte optische Reflexi-
onsfahigkeit, womit es pradestiniert
zum Einsatz in Wachstumssektoren
wie Elektrik, Elektronik und Optik ist.
Sogar als Lebensmittelfarbstoff wird
Silber verwendet. Bemerkenswert
ist vor allem das standig erweiterte
Anwendungsspektrum,  beispiels-

IM BLICK

Kennzahlen rund um das S&P Silver Mining TR Index Open End-Zertifikat
(WKN: AAOBTS)

S&P Silver Mining TR Index Open End-Zertifikat
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Unternehmens-Gewichtung

S&P Silver Mining TR Index Top 3-Performer S&P Silver

+

Compania de Minas BuenaventuraSA. 17,07% Mining TR Index p.a.?

Industrias Penoles, S.A. de C.V.  17,06% Industrias Penoles, S.A. de C.V. 108,68%
Silver Wheaton Corp. 13,94% Compania de Minas BuenaventuraSA.  35,17%
Pan American Silver Corp. 12,14% Hochschild Mining plc. 18,06%
Hochschild Mining plc. 10,43%

POLYMETAL-REGS GDR 10,43% Flop 3-Performer S&P Silver -
Coeur d‘alene Mines Corp. 7,10% Mining TR Index p.a.?

Gammon Gold Inc. 5,48% Apex Silver Mines Ltd. -80,01%
Hecla Mining Co. 5,10% Coeur d‘alene Mines Corp. -39,11%
Apex Silver Mines Ltd. 1,26% Gammon Gold Inc. -27,69%

Stand: 07. Juli 2008

Stand: 07. Juli 2008

1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
2) Veranderung der Kurse auf Schlusskursbasis vom 07.07.2007 bis 07.07.2008.
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weise mit Silber behandelte Werk-
stoffe oder Beschichtungsverfah-
ren, welche auf der antibakteriellen
Wirkung von Silber (Desinfektion,
Medizintechnik, Kichenausstattung
etc.) basieren. Bemerkenswert ist
auch die verstarkte Nachfrage aus
dem Bereich regenerativer Energien.
Hier verdoppelte sich die Silbernach-
frage fUr Solarpanels in den letzten
sechs Jahren auf rund 1.000 Tonnen.
Einen ahnlichen Trend kann man im
Bereich der Wasserreinigung beob-
achten. Da den beiden Bereichen
Solarenergie und Wasserreinigung
wegen der Umweltverschmutzung,
des Klimawandels und des Bevdlke-
rungswachstums eine immer star
kere Bedeutung zukommen kdnnte,
konnte die Silbernachfrage langfris-
tig gesichert sein. Insgesamt ruckt
die vielseitige Einsetzbarkeit von Sil-
ber in den Vordergrund, nicht nur in
der Medizin, sondern beispielsweise
auch im Mobilfunkbereich. SchlielR-
lich war das Jahr 2007 das sechste
Jahr in Folge, in dem der Bedarf der
industriellen Silberverarbeiter zuge-
nommen hat. Laut einer Studie des
Rheinisch-Westfalischen Instituts
flr Wirtschaftsforschung, des Fraun-
hofer-Instituts fur System- und Inno-
vationsforschung sowie der Bundes-
anstalt fUr Geowissenschaften und
Rohstoffe betragt die Reichweite der
SilberRessourcen nur noch 29 Jah-
re. Vor diesem Hintergrund ist eine
Verknappung des SilberAngebots
fir die nachsten Jahre/Jahrzehnte
nicht ausgeschlossen. Interessant
ist auch die zunehmende Bedeutung
von Silber in der Investmentindus-
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trie. War es friher recht illiquide,
entwickelt sich Silber dem Anschein
nach langsam zu einer eigenen An-
lageklasse. So gibt es bereits einige
ETFs, welche die ihnen anvertrauten
Gelder in physischem Silber investie-
ren. Hier scheint eher ein langfristi-
geres Interesse vorhanden zu sein,
denn wahrend die ETFs wahrend der
jiungsten Goldpreis-Korrektur stark
auf der Verkauferseite standen, hielt
sich der physische Abgabedruck bei
Silber im Vergleich in Grenzen. Auf
der Risikoseite darf nicht unerwahnt
bleiben, dass Silber noch stets ein
hochspekulatives Edelmetall ist, das
oftmals massiven Preisschwankun-
gen unterliegt, die mit fundamen-
talen oder technischen Methoden
nur unzureichend herleitbar sind. Da
Silber vergleichbar zu Gold in Dollar
denominiert wird, gilt es auch hier
fir den Anleger, Wahrungsrisiken
entsprechend zu bericksichtigen.
Anleger haben die Moglichkeit, in
Form eines Direktinvestments in
Silber an der Preisentwicklung des
Edelmetalls zu partizipieren, eine
Alternative besteht in einem Invest-
ment in Indizes, die vorwiegend
Unternehmen beheimaten, deren
Geschaftszweck in der Exploration
oder Verarbeitung von Silber liegt.
Der ABN AMRO Silver Mining TR-
Index spiegelt die Entwicklung von
gegenwartig zehn Silberminenge-
sellschaften wider. Sobald weitere
Minenunternehmen die strengen
Indexanforderungen erflllen, kann
der Index bis zu zwolf Unternehmen
aus dem Bereich Silberbergbau auf-
nehmen. Jedes Unternehmen muss

Silberbarrenimport von Indien 1998 - 2007 Weltweiter Silberbedarf in 2007

2003 2004 2005 2006 2007

Quelle: GFMS Ltd., Stand: 7. Mai 2008

eine Mindestkapitalisierung von 350
Millionen US-Dollar aufweisen sowie
einen taglichen Mindestumsatz von
einer Million US-Dollar. Der Index
wird halbjahrlich Uberprtft und ent-
sprechend angepasst. Damit wer
den klare qualitative Anforderungen
an den Index gestellt. Der Index ist
als Total Return-Index (also inklusive
einer Reinvestition der Dividenden)
konzipiert und wird von Standard &
Poor’s berechnet.

Kennzahlen S&P Silver Mining TR
Index Open End-Zertifikat

Typ Open end Zertifikate
WKN AAOBT6
ISIN NL0000724516
Wahrungsgesichert Nein
Managementgebiihr 1,00 %
Bezugsverhiltnis 1:1,112
Wechselkurs 1,599
Referenzwéhrung usD
Wahrung EUR
Falligkeit Open end

Indexentwicklung
Punkte
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Quelle: ABN AMRO

Miinzen und Medaillen 4,5%—1
Silberwaren 7,0%

Schmuckindustrie—=e
19,4%

Fotoindustrie 15,2% —e

Industrielle Verwendung
54,0%

Quelle: GFMS Ltd., Stand: 7. Mai 2008

1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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~ er S&P Silver Mining TR In-
D  dexbildeteim Oktober2006
einen markanten Tiefpunkt

bei 105 Punkten. Danach fihrte ihn
eine stetige Aufwartsbewegung bis
auf ein Hoch bei 162 Punkten im Juli
2007 Hier setzte eine klassische A-B-
C-Korrektur ein, die den Index auf 128
Punkte zurlckbrachte. Auf diesem
Niveau kam vermehrtes Kaufinteres-
se auf und sorgte fir eine beschleu-
nigte Aufwartsbewegung, welche im
November 2007 bei 201 Punkten ein
neues Hoch erschloss. Dort kam es
aufgrund des nachlassenden Kauf-
drucks erneut zu einer Unterbrechung
der Aufwartsbewegung. Getreu der
Rule of Alternation, welche besagt,
dass sich groRere und kleinere Kor
rekturen sehr haufig miteinander
abwechseln, folgte diesmal nur eine
per Saldo seitwarts gerichtete Kon-
solidierung. Dabei traf die Kursno-
tierung in Form des Zwischenhochs
bei 178 Punkten auf Unterstitzung
und konnte einen Angriff auf die Mar

ke von 201 Punkten wagen. Dieser
scheiterte jedoch im ersten Versuch.
Nach einem erneuten Ricksetzer auf
183 Punkte gelang es dem nachfol-
genden Anstieg schlief3lich, sich Gber
201 Punkten abzusetzen und die Auf-
wartsbewegung bis Mitte Marz 2008
auf 224 Punkte auszubauen. Diesem
neuen Hoch folgte eine scharfe Kor
rektur, welche den S&P Silver Mining
TR Index zunéchst auf 194 Punkte
zurGckwarf. Die anschliefende Erho-
lung schaffte es jedoch nicht mehr
in die Nahe des alten Hochs. Statt-
dessen endete die Erholung bei 210
Punkten, und der Index fiel in der
Folge unter das Zwischentief bei 194

S&P SILVER MINING TR INDEX | CHARTCHECK

Punkten. Seitdem befindet sich der
S&P Silver Mining TR Index per Defi-
nition in einer mittelfristigen Abwarts-
bewegung. Auch die frihere Unter
stltzung bei 178 Punkten vermochte
den Kursrlickgang nur kurzfristig zu
stoppen. Nach einem Pullback zur
200-Tage-Linie und der Bestatigung
des Abwartstrends durchbrach der
Index jungst auch die Unterstltzung
bei 175 Punkten. Damit ist ein Test
der Unterstltzung bei 162 Punkten
sehr wahrscheinlich geworden. Dort
hat der Index dann gute Chancen,
sich zu stabilisieren, denn nur knapp
darunter verlauft bei 155 Punkten der
langfristige Aufwartstrend.

Interessante Produkte auf den S&P Silver Mining TR Index

WKN | Wahrungs- | Management- | Laufzeit | Geld | Brief | Bezugs-
gesichert gebiihr ndikativ | indikativ | yerhaltnis

Indexzertifikate auf den S&P Silver Mining
AAOQSF* ja 1,00%
AAOBT6 nein 1,00%

* Absicherungsgebiihr (variabel) 1,9%

Chartanalyse S&P Silver Mining TR Index"

TR Index
openend 171,74 174,31 11
open end 120,04 121,85 1:1

Quelle: ABN AMRO, Stand: 10. Juli 2008
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1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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auptsachlich getrieben wird

H  die aktuell dynamisch stei-
gende Nachfrage nach
Rohstoffen durch den Rohstoffhun-
ger der boomenden Emerging Mar-
kets — hier gilt es, China und Indien
an erster Stelle zu nennen. Diese
beiden Volkswirtschaften kdénnten
ihren Weg von ganz unten nach ganz
oben gehen, wie es so schon heif3t.
Dies bedeutet aber, dass derzeit der
Fokus von China/Indien hauptsach-
lich auf den Aufbau der zur Industria-
lisierung erforderlichen Infrastruktur
liegt — und dessen Basis sind Me-
talle. Und hierbei stehen insbeson-
dere Infrastrukturmetalle wie bspw.
Kupfer, Baustahl etc. hoch im Kurs.
Wahrend sich also auch bei den Me-
tallen die wirtschaftliche Aufholjagd
der Schwellenléander als Hauptgrund
steigender Nachfrage und Preise
zeigt — insbesondere der Jahrzehn-
te wahrende Infrastrukturaufbau
von Landern wie China und Indien —
verbergen sich hinter den einzelnen
Industriemetallen oft auch zum Teil
spektakulare ,Investmentstorys™:
Zum Beispiel ist Aluminium mit ei-
nem Anteil von 75 Gewichtsprozent
das dritthaufigste Element der Erd-
kruste und damit das haufigste Me-
tall. Sein hoher Preis ist aber nicht
auf den Seltenheitswert dieses Me-
talls zurtickzufihren, sondern auf
den Umstand, dass das Verfahren
zur Aluminiumgewinnung sehr ener-
gie-und zeitaufwandig ist. Uber 40%
der Produktionskosten sind Energie-
kosten, wobei zumeist elektrische
Energie genutzt wird. Da es in ein-
zelnen Regionen dieser Erde aktuell
bereits zu regelrechter Stromknapp-
heit (bspw. in Sddafrika, einem
wichtigen Forderland von Edelme-
tallen/Metallerzen) gekommen ist
und die Energiepreise steigen, zieht
dies speziell bei Aluminium derzeit
einen Preisanstieg nach sich. Nicht
ganz unahnlich ist die Marktsituati-
on bei Platin, das speziell unter der

IM BLICK

Kennzahlen rund um das S&P Metal & Mining Index Open End-Zertifikat
(WKN: ABN2Z4)

S&P Metal & Mining Index Open End-Zertifikat
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Quelle: ABN AMRO

Weltweite Bauxidvorkommen (Grundelement fiir die Aluminiumherstellung)

Vorkommen weltweit ca. 25 Mrd. Tonnen

Quelle: finanzpark AG

Die 10 GroRten Indexmitglieder

S&P Metal & Mining Top 3-Performer

+

Companhia Sider(rgica Nacional 5,38% S&P Metal & Mining Index p.a.?

Evraz GDR 517% Evraz GDR +97,68%
Gerdau S.A. 4,88% Companhia Siderdrgica Nacional + 90,23%
NOVOLIPETSK STEEL (NLMK) 4,38% Goldcorp. Inc. +59,03%
Goldcorp. Inc. 4,35%

Rio Tinto PLC 4,09% S&P Metal & Mining Index p.a.?
Nucor Corp. 3,96% Aluminium Corp. of China -51,82%
SeverStal 3,62% Nippon Steel Corp. -39,73%
Xstrata plc 3,59% JFE Holdings Inc. -32,67%

Stand: 07. Juli 2008 Stand: 07. Juli 2008

1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
2) Veranderung der Kurse auf Schlusskursbasis vom 07.07.2007 bis 07.07.2008.
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Stromknappheit Suldafrikas leidet.
Palladium dagegen kdnnte zuneh-
mend durch die Automobilindustrie
als Scheidematerial in Katalysatoren
eingesetzt werden, da die neuen
Abgasnormen tendenziell eine im-
mer hohere Verbrennungstempera-
tur der Abgase erfordern. Und hier
ist Palladium im Vorteil, da man das
silbrig-weiRe Metall der Platingrup-
pe Temperaturen von bis zu 950 Grad
aussetzen kann, wahrend bei Platin
bei 650 Grad die Belastungsgren-
ze erreicht ist. Kupfer indes ist ein
schwer verzichtbares ,, Infrastruktur
Metall Die Vereinten Nationen ge-
hen davon aus, dass die stadtische
Bevdlkerung in den nachsten Jahren
weltweit ein Uberdurchschnittliches
Wachstum erfahren wird. GroRter
Antriebsmotor soll dabei Asien sein.
Bis zum Jahr 2015 kénnten sechs der
zehn grof3ten Stadte auf der Welt in
Asien liegen. Die damit verbundene,
notwendige Modernisierung der Inf-
rastruktur in den asiatischen Stadten
kdnnte einen grofsen Metallrohstoff-
verbrauch mit Uberproportionalem
Kupferanteil zur Folge haben. Al-
lerdings muss derzeit auch die zy-
klische Komponente der Metalle in
die Risikobetrachtung einflieRen, da
deren Nachfrage mit wenigen Aus-
nahmen aus dem industriellen Be-
reich stammt. Gut erkennbar wird
dies bei der aktuell recht harschen
Korrektur bei Blei, denn Blei kommt
vorwiegend in Automobilbatterien
zum Einsatz. Wurde die bisherige
Blei-Nachfrage ahnlich schwach blei-
ben, wirde der Bleibedarf im gan-
zen Jahr auf das Niveau von 2005

sinken. Erst wenn sich die Automo-
bilkonjunktur erholt hat, kdnnte dies
dem Bleipreis wieder auf die FlRe
helfen. Gold steht derzeit aus ganz
anderen Grinden bei den Investoren
im Fokus, so wird es als , Inflations-
schutz” und als ,sicherer Hafen” in
Okonomisch unsicheren Zeiten favo-
risiert. Zudem konnte sich bei Gold
der Abgabedruck der Zentralbanken
langfristig in Kaufdruck umwandeln.
Ahnliche , Einzelstorys” bewegen
auch die Preise von Zink, Nickel oder
Zinn. Zusammenfassend lasst sich
aber feststellen, dass die Nachfra-
ge nach Metallen aller Art aufgrund
des Infrastrukturaufbaus der Emer
ging Markets noch Uber Jahre/Jahr-
zehnte gestitzt sein konnte. Dies
bedeutet jedoch keineswegs, dass
jedwede Art von Wirtschaftszyklik
ausgeblendet wird oder die Metall-
preise nur noch steigen kénnen. Es
kann immer wieder zu Kursverlusten
kommen. Anleger sollten daher die
hohe Volatilitdt von Rohstoffinvest-
ments berilcksichtigen. Anleger, die
sich im Metall-Sektor engagieren
mochten, haben die Maoglichkeit, in
den von Standard & Poor's berech-
neten und Uberwachten S&P Metal
and Mining-Index zu investieren.
Mit dem auf diesen Index begebe-
nen ABN-Zertifikat mit der WKN:
ABN2Z4 partizipiert der Anleger an
der Kursentwicklung von vielfach
weltbekannten Unternehmen, die
im Bereich Metall-Férderung und
Exploration/Produktion tatig sind.
Hierbei handelt es sich um Unter
nehmen wie ThyssenKrupp, Alcoa,
Arcelor, Impala Platinum etc.

Preisentwicklung von Gold, Silber und Industriemetallen 2007-2008
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Kennzahlen S&P Metal & Mining

Index Open End-Zertifikat

Typ Open end Zertifikate
WKN ABN2Z4
ISIN NL0000093946
Wahrungsgesichert Nein
Managementgebiihr 1,00 %
Bezugsverhiltnis 1:1
Wechselkurs 1,599
Referenzwéhrung usSD
Wahrung EUR
Falligkeit Open end

Indexentwicklung
S&P Metal & Mining"*
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1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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~ in Blick auf den S&P Metal
E & Mining zeigt einen lang-
fristigen  Aufwartstrend.

Ende 2003 ging der Index in eine
Konsolidierung dber, welche fast
eineinhalb Jahre andauerte. Nach
einem Konsolidierungstief bei 120
Punkten im Mai 2005 startete der
S&P Metal & Mining eine neue Auf-
wartsbewegung, deren Verlauf sehr
dynamisch war. Gut ein Jahr nach ih-
rem Beginn markierte die Aufwarts-
bewegung ein Hoch bei 212 Punk-
ten und ging anschliefiend in eine
mittelfristige Korrektur Uber. Am
Ende der Korrektur traf der Index
im September 2006 bei 169 Punk-
ten auf Unterstltzung in Form des
Aufwartstrends. Mit dem Dreh der
Kursnotierung nach oben wurde der
Trend erneut bestéatigt und flhrte
den Index auf ein Hoch bei 275 Punk-
ten im Juli 2007 Dort stellte sich die
obere Parallele des Aufwartstrends
als Widerstand dar und leitete eine
neuerliche Seitwartsbewegung ein,

welche im Januar 2008 auf den lang-
fristigen Aufwartstrend traf. Dieser
bot der Kursnotierung bei 226 Punk-
ten abermals Unterstlitzung und
ermodglichte so die Fortsetzung der
intakten Ubergeordneten Aufwarts-
bewegung. Nach dem Anstieg Uber
den kurzfristigen Abwartstrend kam
es zu einer Pull-Back-Bewegung,
die bei 247 Punkten auf eine Kreuz-
unterstltzung traf, bevor schliefl3-
lich das aktuelle Allzeithoch bei 312
Punkten markiert wurde. In diesem
Bereich stellte sich der Kursnotie-
rung wieder die obere Parallele des
Aufwartstrends in den Weg. In der
Folge kam es zu verstarktem Abga-

Mérkte und Zertifikate | Juli 2008

bedruck, welcher den S&P Metal
Mining-Index in Richtung Aufwarts-
trend zurtckfallen liel3. Dabei wurde
jungst die 200-Tage-Linie nach un-
ten durchbrochen. Solange sich der
Index aber Uber dem langfristigen
Aufwartstrend halt, welcher bei 247
Punkten ein Unterstitzungskreuz
mit friheren Tiefpunkten bildet,
sind die Aussichten auf mittelfristi-
ge Sicht weiter positiv, und es kann
mit einem erneuten Anstieg zur
oberen Kanalbegrenzung gerechnet
werden. Sollte der Index allerdings
unter 247 Punkte zurlckfallen, dro-
hen Abgaben in Richtung 225 bzw.
216 Punkte.

Interessante Produkte auf den S&P Metal & Mining Index

WKN | Wahrungs- | Management- | Laufzeit | Geld | Brief | Bezugs-
gesichert gebiihr indicativ | indikatv | yerhaltnis

Indexzertifikat auf den S&P Metal & Mining Index

ABN2z4
Stand: 10. Juli 2008

nein 1,00%

Chartanalyse S&P Metal & Mining Index"
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1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.

Quelle: ABN AMRO
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~ as S&P Stahl Index Open
D  End-Zertifikat bezieht sich
_ aufden S&P SUPERCOM-
POSITE STEELINDEX. Dieser Index
beinhaltet Stahlwerte mit Schwer-
punkt Nordamerika. Index-Mitglie-
der sind bspw. Allegheny Technolo-
gies, AM Castle & Co., Carpenter,
Cleveland-Cliffs, Commercial Me-
tals, Nucor Corp., Olympic Steel,
Reliance Steel & Aluminium, Steel
Dynamics, United States Steel oder
Worthington Industries. Kurzum: al-
les, was in der nordamerikanischen
Stahlverarbeitungsindustrie  Rang
und Namen hat.
So zum Beispiel Allegheny Techno-
logies (NYSE-Ticker: ATI) Inc., einer
der weltweit grofsten Stahl- und Me-
tallproduzenten mit knapp 10.000
Beschaftigten. Der US-Konzern zahlt
Unternehmen aus unzahligen Be-
reichen zu seinen Kunden, so zum
Beispiel die Luftfahrt- und Vertei-
digungsindustrie, die Chemische
Industrie sowie Kunden aus dem
Bereich Ol und Gas, Stromerzeuger,
Medizinunternehmen, Automobilher-
steller, die Nahrungsmittelindustrie,
den Maschinenbau sowie Bau- und
Minenunternehmen. Das Produkt-
Sortiment des Unternehmens ist im
Wesentlichen in funf Bereiche un-
terteilt: 1. Flachwalz-Produkte (Edel-
stahl, Nickellegierungen, Superle-
gierungen, Titan, Titanlegierungen),
2. Hochleistungs-Metalle (Nickel-/
Kobaltlegierungen, Zirkonium, Hafni-
um, Niobium, Tantal), 3. engineered
products (Wolframpulver, Wolfram-
karbide, Schneidegeréate fur Karbide)
sowie 4. Korrosionslésungen und
rostfreie Stahlprodukte bspw. zum
Einsatz im Ol- und Gasbereich. 5.
Schmiede- und Gussprodukte.
Zum Stichtag, dem 16.06.08, hat
das Zertifikat, das eine Partizipation
an der Entwicklung des Index oh-
ne fixierte Falligkeit ermdglicht, auf
3-Jahres-Sicht eine Performance
von 160% aufgewiesen. Auf 3-Mo-

IM BLICK

Kennzahlen rund um das S&P Steel Index Open End-Zertifikat (wkN: ABNTUN)

S&P Steel Index Open End-Zertifikat
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Stand: Januar 2008

Die 10 GroRten Indexmitglieder
S&P Steel Top 3-Performer +

Nucor Corp. 29,66% S&P Steel Index p.a.?

United States Steel Corp. 25,29% Olympic Steel Inc. +107,5%
Cleveland-Cliffs Inc. 11,28% Cleveland-Cliffs Inc. +102,94%
Steel Dynamics Inc. 9,15% Steel Dynamics Inc. +57,02%
Allegheny Technologies Inc. 8,17%

Reliance Steel & Aluminium Co.  5,34% Flop 3-Performer a
Commercial Metals Co. 5,14% S&P Steel Index p.a.?

Carpenter Technology Corp. 2,94% Allegheny Technologies Inc. -57,75%
Worthington Industries Inc. 1,62% Carpenter Technology Corp. -47,41%
Olympic Steel Inc. 0,75% AM Castle & Co. -34,43%

Stand: 07. Juli 2008

Stand: 07. Juli 2008

1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
2) Veranderung der Kurse auf Schlusskursbasis vom 07.07.2007 bis 07.07.2008.
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natssicht fielen 23,5% an. Im Jahr
2004 zu 55,66 Euro emittiert, notiert
es Mitte Juni 2008 bei ca. 224 Eu-
ro. Nicht wenige Experten sind der
Meinung, dass Stahlwerte auch zu-
kiinftig eine markttberdurchschnittli-
che Performance aufweisen werden.
Hierfir kénnen einige Grlinde ins
Feld gefuhrt werden. So die stei-
gende Nachfrage aus den Emerging
Markets: Lander wie bspw. China
und Indien bendtigen im lange wah-
renden Infrastrukturaufbau Unmen-
gen an Stahl. Gleichzeitig scheint
die Produktion nicht so schnell in
Fahrt zu kommen wie die Nachfrage
wachst. Viele im wirtschaftlichen Auf-
bau befindliche Lander nutzen die Ei-
senerz-/Stahl-Ressourcen zunéachst
bevorzugt selbst, Koks, zur Verhit-
tung notwendig, ist deutlich im Preis
gestiegen. Ein tendenziell preistrei-
bender Faktor insgesamt ist jedoch
die Rohstoffsituation: Obwohl die
Erdkruste zu 5% aus Eisen besteht,
wird gegenwartig der Rohstoffbedarf
der Industrie an Stahl nicht gedeckt.
Beginnend im Jahr 2003 anderte sich
die Rohstoffsituation einschneidend,
vor allem durch den massiv steigen-
den Stahlbedarf der Volkswirtschaf-
ten von der Volksrepublik China, Indi-
en und Brasilien. Seit Jahren wachst
allein die Stahlproduktion in China
jahrlich starker als die gegenwartige
Gesamtproduktion  Deutschlands.

Binnen zweier Jahre reichte die Pro-
duktion der Erzminen nicht mehr aus,
um die Nachfrage zu befriedigen, die
Umschlagkapazitaten der Erzhéafen
sind bereits lange ausgereizt. Ahnli-
che Entwicklungen konnten bei Koks

beobachtet werden, welcher fir die
Roheisenherstellung benodtigt wird.
Die Folgen dieser Entwicklung wur
den von den groRRen Stahlherstellern
der Industrielander sowohl in ihrem
zeitlichen Ausmal} als auch in ihrer
Dynamik und Nachhaltigkeit deutlich
unterschatzt, so dass der aktuelle
Rohstoffbedarf nichtadaquat gedeckt
werden kann. Aus diesem Grund ha-
ben sich die Preise flir Rohstoffe und
Stahlprodukte in den letzten Jahren
vervielfacht. Stahl ist zurzeit knapp
und teuer. Eine Trendwende ist mo-
mentan nicht in Sicht, die Stahlpro-
duktion und der Rohstoffbedarf dirf-
ten a la longue weiter steigen.
Insgesamt wurden 2007 weltweit
ca. 1,35 Milliarden Tonnen Stahl pro-
duziert. Die bedeutendsten Herstel-
lerlander, die Volksrepublik China mit
490 Millionen Tonnen, entsprechend
36,4% (zumVergleich: 1970 waren es
noch 18 Millionen Tonnen), Japan mit
120 Millionen Tonnen (9%) und die
USA mit 98 Millionen Tonnen (7.%),
zeigen sich verantwortlich fir mehr
als die Halfte der Weltproduktion.
Auf der Risikoseite darf nicht uner-
wahnt bleiben, dass der Stahlsektor
hochzyklisch ist, da ein bedeutender
Teil der Nachfrage auf den ebenfalls
stark zyklischen Automobilsektor
entfallt. Im Falle ausgepragt rezes-
siver Wirtschaftstendenzen sind in
diesem Sektor demnach ebenfalls
deutliche EinbulRen denkbar. Dessen
ungeachtet sind viele Stahlwerte auf
geschatzter Basis fundamental noch
vergleichsweise glnstig. Alleghe-
ny, der Marktfihrer im Index, weist
bspw. ein 09e-KGV von neun auf.

Auftragsentwicklung der Stahlindustrie in Deutschland 2006 - 2008
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Kennzahlen S&P Steel
Index Open End-Zertifikat

Typ Open end Zertifikate
WKN ABN1UN
ISIN NL0000406239
Wahrungsgesichert Nein
Bezugsverhaltnis 1:1
Wechselkurs 1,599
Referenzwéhrung UsD
Wahrung EUR
Falligkeit Open end
Emissionstag 08.06.04

Indexentwicklung S&P Steel" *

Punkte

400
350
300
250
200
150
100
50
0

08.06.04 08.06.05 08.06.06 08.06.07  07.07.08

* Price-Index Quelle: ABN AMRO
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1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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~ uch der S&P Steel-Index
A befindet sich trotz der
jungsten Kursrickschlage

noch immer in einem langfristigen
Aufwartstrend. Eine dynamische
Rally, die ihren Ausgangspunkt im
Juni 2005 bei 91 Punkten hatte,
brachte es bis auf ein Zwischen-
hoch im Mai 2007 bei 286 Punkten.
Anschliefsend korrigierte der Index
die vorangegangene Rally. Die ers-
te Abwartsbewegung war aber nur
Teil einer groReren Konsolidierungs-
formation in Gestalt eines symmet-
rischen Dreiecks. Mit dem Anstieg
Uber die obere Dreiecksbegrenzung
wurde die Formation nach oben auf-
geldst und der lbergeordnete Auf-
wartstrend bestatigt. Es folgte eine
Ausbruchsrally, welche im Mai 2008
das aus der Formation ableitbare
Kursziel von 361 Punkten erreich-
te. Nach einer kurzen Seitwarts-
tendenz unternahm der Index den
Versuch, sich tUber 561 Punkte hin-
aus zu bewegen und den vorange-

gangenen Anstieg fortzusetzen. Mit
einem Anstieg auf 363 Punkte ge-
lang dies dem S&P Steel-Index aber
nicht wirklich. Stattdessen witter
ten die Baren jetzt ihre Chance, und
aufkommender Verkaufsdruck liel3
die Kursnotierung in einer scharfen
Abwartsbewegung erst unter den
beschleunigten Aufwartstrend und
kurz darauf durch die Unterstiitzung
bei 335 Punkten fallen. Im Bereich
des Junihochs aus dem Jahr 2007
bei 290 Punkten konnte der Index
seinen Verfall vorerst stoppen. Zu-
dem verlauft knapp darunter mit der
200-Tage-Linie ein weiteres Unter
stltzungsmotiv. Das aus demTrend-
bruch ableitbare minimale Kursziel

S&P STEEL INDEX | CHARTCHECK

hat der S&P Steel-Index inzwischen
ebenfalls abgearbeitet. Sollte sich
der Index in dem zuvor genannten
Bereich nicht nachhaltig stabilisie-
ren kdnnen, droht ein Pullback zur
oberen Begrenzung des ehemaligen
symmetrischen Dreiecks. Diese ver-
lauft aktuell bei 265 Punkten. Solan-
ge sich die Kursnotierung aber Uber
dem langfristigen Aufwartstrend bei
derzeit 2560 Punkten halt, sind Aus-
sichten auf mittelfristige Sicht wei-
ter bullisch. Wird jedoch auch dieser
Trend gebrochen, wirde sich das
technische Bild deutlich eintriben
und mittelfristig Kursnotierungen
im Bereich von 203 bis 165 Dollar
wahrscheinlich machen.

Interessante Produkte auf den S&P Steel Index

Indexzertifikat auf den S&P Steel Index
ABN1UN

Stand: 10. Juli 2008
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1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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er gegenwartige Anteil von
D Kohle an der internationalen
Stromerzeugung liegt bei
rund 40% und dirfte in Zukunft weiter
steigen, da mittlerweile auch immer
mehr Entwicklungs- und Schwellen-
lander ihre kostenginstigen lokalen
Kohlevorkommen nutzen. Mit dem
World Coal Index-Zertifikat von ABN
haben Anleger nun die Mdglichkeit,
an der Wertentwicklung des Kohle-
marktes zu partizipieren.
Hatte der Kohlemarkt in den 80ern
und 90ern massiv an Bedeutung
verloren, wandelte sich dies in den
letzten Jahren schnell. Hohe Olprei-
se, der erhohte Bedarf an Energie-
und Brennmaterial und die forcierte
Nutzung eigener Kohle-Ressourcen
der wirtschaftlich meist noch im Auf-
schwung befindlichen Forderlander
beigleichzeitigricklaufigen Reserven
Uben seit geraumer Zeit einen Auf-
wartsdruck auf die Preise aus. Hinzu
kommt, dass Kohle das begehrteste
Brennmaterial zur Verhittung von
Metall ist, das zurzeit aufgrund des
Infrastrukturaufbaus der Emerging
Markets stark nachgefragt wird. Mit
dem zunehmenden Einsatzvon Emis-
sionsbegrenzungstechnologien wie
bspw. der Clean-Coal- oder Carbon-
Capture-Technologie bessert sich
auch das Image von Kohle, die lange
Zeit als ,,schmutziger Energietrager”
galt. Nun ist bei ihr bereits die Rede
von Null-Emissions-Kraftwerken. Da-
neben bietet auch die Verwendung
von Kohle zur Produktion von Wasser-
stoff ein gewisses Potenzial, obwohl
fraglich ist, ob dies eine regenerative
Energiequelle der Zukunft darstellen
wird. Immerhin gilt der Wasserstoff-
antrieb als der Automobilantrieb der
Zukunft. Aber speziell angesichts der
Preisentwicklung von Ol wird Kohle
zunehmend als Ersatzstoff nachge-
fragt. Schon heute liegt der Anteil
von Kohle an Olsubstitutionsstoffen,
deren weltweiter Verbrauch bei 10,5
Milliarden Tonnen liegt, bei rund der
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Kennzahlen rund um das World Coal Index TR Open End Zertifikat (wkN:AA0BWB)

World Coal Index TR Open End Zertifikat
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Die 10 GroRten Indexmitglieder

World Coal Top 3-Performer

World Coal Index p.a.? +

Alpha Natural Resources Inc. 10,22%

Massey Energy Company 10,16% Alpha Natural Resources Inc.  +279,95%
Aquila Resources Limited 8,56% Felix Resources Limited +193,94%
Foundation Coal Holdings Inc. 141% Massey Energy Company +153,79%
Arch Coal 711%

CONSOL Energy Inc. 6,85% Top 3-Performer 8
Peabody Energy 6,77% World Coal Index p.a.?

Macarthur Coal Limited 6,41% China Coal Energy -11,02%
Felix Resources Limited 6,39% China Shenhua Energy CO-H  -18,37%
Banpu Public Co Ltd. 5.72% Aquila Resources Limited -57,88%

Stand: 07. Juli 2008

Stand: 07. Juli 2008

1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
2) Veranderung der Kurse auf Schlusskursbasis vom 07.07.2007 bis 07.07.2008.
3) Hartkohlen umfassen die Hartbraunkohlen, Steinkohlen und Anthrazit. Im deutschen Sprachgebrauch wird dafiir traditionell der Begriff Steinkohlen verwendet, da in Deutschland Hartbraunkohlen und Anthrazit kaum vorkommen.
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Halfte. Neben dem direkten Einsatz
von Kohle spielt aber auch die Ver
flussigung zu Ol eine immer wichti-
gere Rolle. So errichtet China in der
Mongolei eine Verflissigungsanlage,
die ca. 160.000 Barrel Benzin- und
Dieselersatzstoff proTag produzieren
soll. Weitere Produktionsstatten sol-
len in anderen chinesischen Regio-
nen errichtet werden. Die IEA (Inter-
nationale Energie Agentur) erwartet,
dass der weltweite Energieverbrauch
bis 2030 um rund 70% zunehmen
wird, allein zwei Drittel der Nachfrage
sollen aus den Entwicklungsléndern
stammen. Der derzeitige Kohlemarkt
birgt vor diesem Hintergrund im Ver-
gleich zu Ol erhebliches Aufholpo-
tenzial. So wird nach Ansicht der [EA
der Anteil von Ol am globalen Ener-
giekonsum bis 2030 auf 33% fallen,
der Anteil von Kohle im gleichen Zeit-
raum aber auf 27 % zunehmen. Diese
Angebots-Nachfrage-Konstellation
sprache zunéachst fur steigende Koh-
lepreise. Der bisherige Preisanstieg
von Kohle ist hauptséachlich auf den
erhohten Verbrauch in der Stahlpro-
duktion zurlckzuflihren. Der welt-
weite Verbrauch des fossilen Ener
gietragers soll nach Ansicht der IEA
bis 2030 auf mehr als das Doppelte
steigen, was auf die weiter anhal-
tende wirtschaftliche Aufholjagd der
Schwellenlander — allen voran China
und Indien - zurlckzuflhren sein
soll. Weiteren Schéatzungen der IEA
zufolge sollen diese beiden Lénder
zusammen fur 70% des weltweiten
Zuwachses der Kohlenachfrage bis
2030 verantwortlich sein. Der gegen-
wartige Kohleanteil an der internatio-

nalen Stromerzeugung liegt bei rund
40% und konnte in Zukunft kontinu-
ierlich weiter steigen, da mittlerweile
auch immer mehr Entwicklungs- und
Schwellenlédnder ihre kostenginsti-
genlokalen Kohlevorkommen nutzen.
Die Kohleproduktion dirfte Experten
zufolge indes lediglich mit 1,5% pro
Jahr steigen (konnen). Mit dem World
Coal Index-Zertifikat von ABN AMRO
haben Anleger die Maoglichkeit, an
der Entwicklung des Kohlemarktes
zu partizipieren. In dem World Coal-
Index enthalten sind Unternehmen,
deren Borsenwert mindestens 400
Millionen US-Dollar betragt, deren
durchschnittliches Tageshandelsvolu-
men wahrend der vergangenen drei
Monate mindestens eine Million US-
Dollar betragen hat und die mindes-
tens die Halfte ihrer Umséatze mit und
rund um Kohle erwirtschaften. Diese
Kriterien sollen gewahrleisten, dass
sich die Geschaftspolitik der Gesell-
schaften auf den Kohlesektor kon-
zentriert und dass der GroRteil der
Einnahmen aus dem Kohlegeschaft
stammt. Damit die in diesem Borsen-
barometer enthaltenen Unterneh-
men jederzeit die Kriterien erflllen,
fihrt der Indexbetreiber S&P eine
Liste potenzieller Neukandidaten,
die je nach Bdrsenwert in den Index
aufgenommen werden kéonnen. Der
ABN AMRO World Coal-Index be-
steht aus Unternehmen wie UK Coal,
Yanzhou Coal, Peabody Energy etc.
Der Index ist als Total Return-Index
(also inklusive einer Reinvestition der
Dividenden) konzipiert und wird von
Standard & Poors berechnet. Vom
Anleger sollte jedoch beachtet wer-

den, dass auf der Risikoseite neben
den gewohnlichen Wahrungsrisiken
vor allem konjunkturelle Aspekte zu
bertcksichtigen sind, denn ein wie
auch immer geartetes Investment
in Kohle tragt einen ausgepragt zyk-
lischen Charakter. Hinzu kommt das
Gesamtmarktrisiko: So ist es mog-
lich, dass der Preis und die Nachfrage
nach Kohle steigen, die Aktien ent-
sprechender boérsennotierter Minen-
betreiber jedoch fallen, weil sich der
Aktienmarkt bspw. gerade in Baisse-
stimmung befindet.

Kennzahlen World Coal Index TR
Open End Zertifikat

Typ Open end Zertifikate
WKN AAOBWB
ISIN NL0000725257
Wahrungsgesichert Nein
Managementgebiihr 1,00 %
Bezugsverhiltnis 1:1
Wechselkurs 1,599
Referenzwahrung usD
Wahrung EUR
Falligkeit Open end
Indexentwicklung World Coal Index"
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Anteile der einzelnen Energierohstoffe an der Férderung, den Reserven und den Ressourcen

der nicht-erneuerbaren Energierohstoffe Ende 2006

Resourcen: 11.647 Gt SKE*

Thorium 0,3%
konv. Erddl 1,0%
Uran 1,5%
konv. Erdgas 2,3%
nicht konv. Erddl 3,1%
Weichbraunkohle 9,4%
nicht konv. Erdgas 17,1%

Hartkohle? 65,3%

*)in 1.000 Tonnen Steinkohle-Einheiten

Reserven: 1.348 Gt SKE*

Thorium 2,3%
Uran 2,0%
Weichbraunkohle 7,4%
konv. Erdél 17,2%
nicht konv. Erddl 7,0%

konv. Erdgas 17,4%
Hartkohle? 46,4%

nicht konv. Erdgas 0,2%

Forderung: 14.8 Gt SKE*

Uran 2,0%
Weichbraunkohle 7,4%
Erdol 17,2%

Hartkohle? 46,4% ————e \

Erdgas 17,4%———=

3

Quelle: Bundesanstalt fiir Geowissenschaften und Rohstoffe, Stand: 31.12.2006

1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
2) Hartkohlen umfassen die Hartbraunkohlen, Steinkohlen und Anthrazit. Im deutschen Sprachgebrauch wird dafiir traditionell der Begriff Steinkohlen verwendet, da in Deutschland Hartbraunkohlen und Anthrazit kaum vorkommen.



WORLD COAL INDEX | CHARTCHECK

Mérkte und Zertifikate | Juli 2008

CHARTCHECK

inen beeindruckenden

E  Aufwartstrend weist der
— World Coal-Index auf.
Nach einem stetigen Anstieg mar-
kierte der Index im Mai 2006 ein
Zwischenhoch bei 340 Punkten. Im
Anschluss daran ging die Kursnotie-
rung in eine Korrektur der vorange-
gangenen Aufwartsbewegung Uber.
Im September 2006 traf der Index
bei 225 Zahlern auf Unterstlitzung
in Form des langfristigen Aufwarts-
trends. Die letzte Bestatigung des
zwischenzeitlich ausgebildeten be-
schleunigten Aufwartstrends erfolg-
te im Rahmen einer Korrektur, wel-
che dem Hoch vom Februar 2008
bei 690 Punkten folgte. Dabei traf
derWorld Coal-Index auf eine Kreuz-
unterstltzung aus beschleunigtem
Aufwartstrend und dem Hoch vom
Oktober 2007 bei 597 Punkten. Ei-
ne solche Kombination zweier Un-
terstitzungsthemen impliziert ei-
ne erhohte Wahrscheinlichkeit flr
einen Wechsel der Trendrichtung,

und tatsachlich konnte der World
Coal-Index unmittelbar nach dem
Test der Doppelunterstitzung seine
urspringliche Trendrichtung wieder
aufnehmen und den Anstieg dyna-
misch fortsetzen. Bei 819 Punkten
wurde ein neues Allzeithoch er
schlossen, welches der Index aber
nicht verteidigen konnte. Vielmehr
kam es zur Ausbildung einer A-B-C-
Korrektur, die ihn bis zum beschleu-
nigten Aufwartstrend zurlckwarf.
Dieser verlauft aktuell bei 712 Punk-
ten und stellt ein wichtiges und ent-
scheidendes Unterstltzungsthema
dar. Wird der Aufwartstrend erneut
bestatigt, kann mittelfristig von
weiter steigenden Kursnotierun-

gen ausgegangen werden. Sobald
das bisherige Allzeithoch bei 819
Punkten aus dem Markt genom-
men wird, ist der Weg frei fir einen
Anstieg in Richtung der 900 Punk-
te-Marke. Sollte es dagegen zum
Bruch des Aufwartstrends kommen,
muss zunachst mit einem Ruckfall
zur Unterstitzung bei 690 Punkten
gerechnet werden, zusatzlich ver
lauft bei 670 Punkten die 200-Tage-
Linie. Findet der Kursrlckgang bei
diesen Niveaus keinen Halt, droht
ein Test der Unterstutzung bei 598
Punkten. Das aus einem moglichen
Trendbruch ableitbare rechnerische
Kursziel lieRe sogar Spielraum bis
zu 560 Punkten.

Interessante Produkte auf den World Coal Index

Indexzertifikat auf den World Coal Index

AAOBWB nein 1,00%

Stand: 10. Juli 2008
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1) Die Performance in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Provisionen, Gebiihren und andere Entgelte sind nicht berticksichtigt.
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Dieser Newsletter der ABN AMRO Bank N.V., Niederlassung Deutschland ist eine Produktinformation, die sich an private und professionelle Kunden wie definiert in 831a Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) in
Deutschland richtet. Er stellt weder ein Angebot noch eine Beratung, Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf irgendeiner Finanzanlage noch eine offizielle Bestétigung einer Transaktion dar.
Dieser Newsletter ist keine Finanzanalyse und unterliegt daher weder den gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen noch dem Verbot des Handels
vor der Verdffentlichung von Finanzanalysen.

In der Vergangenheit erzielte Performance ist kein verlésslicher Indikator fiir zukiinftige Entwicklungen. Dieser Newsletter dient lediglich Informationszwecken und kann eine anleger- und anlagegerechte
Beratung nicht ersetzen. Anleger sollten sich vor dem Erwerb einer in diesem Newsletter genannten Anlageméglichkeit eine Beratung zur Kapitalanlage sowie zu ihrer steuerlichen und rechtlichen Situation
einholen, um die individuelle Eignung der beschriebenen Produkte/Mérkte (insbesondere in Bezug auf die Risikohaltigkeit) zu priifen. Ein Prospekt mit ergédnzenden Informationen wurde bei der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht hinterlegt. Der Erwerb der Wertpapiere kann und sollte ausschlieRlich auf Basis der im Prospekt enthaltenen Informationen erfolgen. Den allein verbindlichen
Verkaufsprospekt erhalten Sie bei der ABN AMRO Bank N.V., Niederlassung Deutschland, Theodor-Heuss-Allee 80, 60486 Frankfurt a.M.

Wichtige Information fiir US-Personen! Die ABN AMRO Bank N.V. ist in den USA nicht als Wertpapierhdndler oder Anlageberater zugelassen. Soweit das US-Recht keine Ausnahmen vorsieht, ist jegliche
Tatigkeit der ABN AMRO Bank N.V. als Wertpapierhandler oder Anlageberater im Hinblick auf das oder die hierin beschriebenen Produkte und Leistungen deshalb nicht an US-Personen gerichtet. Dieses
Dokument - einschlielich etwaiger Kopien hiervon - darf nicht in die USA eingefiihrt oder gesandt oder in den USA oder an US-Personen verteilt werden.

Das Angebot, der Verkauf und/oder der Vertrieb der hierin beschriebenen Produkte und Leistungen ist dartiber hinaus nicht an Personen in solchen Rechtsordnungen gerichtet, fir die dieses Angebot, dieser
Verkauf und/oder Vertrieb rechtswidrig ist. Personen, die in Besitz dieses Dokuments sind, missen sich selbst tiber mégliche rechtliche Beschrankungen beziiglich der Verbreitung dieses Dokuments oder
des Verkaufs und/oder des Vertriebs der hierin beschriebenen Produkte oder Leistungen informieren und diese gegebenenfalls beachten. Die ABN AMRO Bank N.V. ist nicht fiir Schéden oder Verluste aus
Geschaften oder Leistungen verantwortlich, die unter Missachtung der vorgenannten Beschrankungen vorgenommen wurden.

Etwa in der ABN AMRO Bank N.V., Niederlassung Deutschland oder im ABN AMRO-Konzern (ABN AMRO Gruppe) vorhandene vertrauliche Informationen, die dem diese Ausarbeitung erstellenden Be-
reichaufgrund organisatorischer Vorkehrungen (z.B. sog. Chinese Walls) nicht zur Verftigung standen, sind nicht Gegenstand dieser Darstellung. Die enthaltenen Informationen wurden von uns sorgfaltig
zusammengestelltund beruhen auf Quellen, die wir fir zuverléssig erachten. Eine Gewahr fiir die Vollstandigkeit und Richtigkeit kdnnen wir jedoch nicht tibernehmen. Die in diesem Newsletter aufgefiihrten
Angaben zu den Produkten sollten nicht die Basis fir den Erwerb der Produkte sein. Bitte informieren Sie sich weiterfiihrend in den jeweiligen produktspezifischen Broschiiren, den alleinverbindlichen
englischsprachigen Verkaufsprospekten und unter Hinzuziehung lhrer Anlage-, Steuer-, Rechts- und sonstigen Berater tiber die detaillierte Funktionsweise und Risiken der einzelnen Zertifikate. Zu einer
Mitteilung von kiinftigen Anderungen unserer Einschatzungen sind wir nicht verpflichtet. Der Newsletter darf weder fotokopiert noch in anderer Art und Weise ohne die vorherige Zustimmung der ABN
AMRO Bank N.V., Niederlassung Deutschland vervielféltigt werden. Die ABN AMRO Bank N.V., Niederlassung Deutschland ibernimmt keine Haftung fiir den Inhalt, gleich aus welchem Rechtsgrund. ,
Niederlassung Deutschland bzw. anderer ABN AMRO Konzerngesellschaften Gruppe Bank N.V. bzw. eine Ihrer Konzerngesellschaftenvertreten.

Dieser Newsletter richtet sich nur an Personen, die ihren Wohnsitz in der Bundesrepublik Deutschland haben und insbesondere nicht US-Personen oder solche mit Wohnsitz in den Niederlanden, GroRbritan-
nien, Kanada oder Japan sind. Die ABN AMRO Gruppe wird nicht als Anlageberater oder Treuhdnder fiir Sie tétig, sofern nicht anders vereinbart. Die ABN AMRO Gruppe kann unabhangig von den in diesem
Newsletter aufgefihrten Zertifikaten in die entsprechenden Werte oder Indizes auf eigene oder fremde Rechnung investieren oder auch als Market-Maker fungieren.

Auch mit den Anbietern der Indizes kann die ABN AMRO Gruppe in Geschaftsbeziehung stehen und eventuell auch Mitglieder der Entscheidungsgremien dieser Anbieter stellen. Die ABN AMRO Gruppe
darf im Zusammenhang mit dem Vertrieb dieser Zertifikate Makler- oder Riickvergiitungen zahlen oder erhalten. Die Absicherungsstrategien der ABN AMRO Gruppe fiir die Risiken aus der Begebung der
Zertifikate kénnen einen Einfluss auf den Wert der Indizes haben.
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Dow Jones & Company, Inc. SMI® ist eine eingetragene Marke der SWX Swiss Exchange. ATX (Austrian Traded Index®) und RDX Russian Depository Index®) werden durch die Wiener Bérse AG real-time
berechnet und verdffentlicht. WIG20® ist eine eingetragene Marke der Warsaw Stock Exchange. BUX® ist eine eingetragene Marke der Budapest Stock Exchange. Dow Jones Industrial AverageSM ist
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Seng China Enterprises IndexSM sind Eigentum von Hang Seng Data Services Limited. KOSPI 200SM ist Eigentum der Korea Stock Exchange. SET 50SM ist ein eingetragenes Warenzeichen der Thailand
Stock Exchange. MSCI® ist ein eingetragenes Warenzeichen von Morgan Stanley Capital Markets. IBEX 35 ist ein eingetragenes Warenzeichen der Sociedad de Bolsas S.A. CECE EUR Index® ist Eigentum
und eingetragenes Warenzeichen der Wiener Borse AG. Der FTSE/ASE 20 Index® ist gemeinsames Eigentum der Athens Stock Exchange und von FTSE International Limited und wurde fir den Gebrauch
durch die ABN AMRO BANK N.V. lizenziert. FTSE International Limited férdert, unterstiitzt oder bewirbt nicht dieses Produkt. ,FTSEM™”, ,FT-SE®", ,Footsie®" sind registrierte Marken der London Stock
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