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Aktuelle Marktdaten

Verdnderung in %

16.07. 1T 1M 1)

EuroStoxx 50 225196 03 32 -158
Stoxx Europe 50 244090 00 52 30
DAX 6.565,72 0,1 54 9,1
MDAX 10.65535 0,3 6,1 -1,2
TecDax 75525 0,5 392 -10,1
FTSE 100 5662,43 0,1 34 3,
CAC40 3.17990 00 3,0 -147
SMI 6.19561 0,2 4,8 43
AEX 31598 04 62 4,
FTSE MIB 13.664,81 04 20 259
IBEX35 6.532,10 2,0 2,8 31,1
Dow Jones Ind. 1272721 04 0,3 20
S&P 500 135364 02 08 28
NASDAQ Comp. 289694 04 08 38
Nikkei 225* 8.724,12 0,0 24 -12,0
Rohdl (Brent) 103,55 1,1 57 -12,0
Gold 1.589,75 0,4 23 0,2
USDEUR 1,227 02 2,3 -13,0
*13.07.2012
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Bitte lesen Sie den Hinweis zur Erstellung dieses Dokumentes, die Hinweise zu moglichen Interessenkonflikten, die Pflichtangaben zu
§ 34b Wertpapierhandelsgesetz und die rechtlichen Hinweise am Ende dieses Dokumentes.



\ivi/” Independent Research
Unabhdangige Finanzmarktanalyse GmbH

Aktien Ticker Dienstag, den 17.07.2012
centrotherm photovoltaics Verkaufen
Ersteller: S. Diermeier (Senior Analyst) (vorher: Halten vom 22.05.2012)
Kurs: 1,15 EUR (Schlusskurs am 16.07.2012)

Kursziel: 1,00 EUR
Sektor: Erneuerbare Energien
ISIN DEOOOAOJMMN2
Kennzahlen 2010 2011 2012e 2013e
Ergebnis je Aktie (EUR) 2,42 075 2,01 0,74
Dividende je Aktie (EUR) 0,70 0,00 0,00 0,00
KGV 13,0 neg. neg. neg.
Dividendenrendite (%) 2,2 0,0 0,0 0,0

3200 Historische Entwicklung M 3M 12M

’ absolut (%) 66,4 837 953

24,00 relativ gg. (PP)

16,00 Prime All Share 71,8 -80,2 84,2
800 Stoxx Europe 600 Oil & Gas 72,4 -82,8 98,1
0,00

Jul 11 Nov 11 Mrz 12 Jul12

.. centrotherm will die eigene Sanierung in Eigenverwaltung unter Anwendung des Schutz-
Insolvenz in Eigenver-

waltung unter Schutz-
schirmverfahren Amtsgericht Ulm hat dem zugestimmt. Durch das Schutzschirmverfahren ist centrotherm

schirmverfahrens (entsprechendes Gesetz seit 01.03.2012 in Kraft) realisieren. Das

wahrend eines Zeitraums von drei Monaten vor Vollstreckungen und ZwangsmafBnah-
men der Glaubiger weitgehend geschiitzt. Auch wenn das Schutzschirmverfahren aus
Sicht der Aktiondre als der wohl attraktivere Weg im Vergleich zum "klassischen"
Insolvenzverfahren zu betrachten ist, wird unseres Erachtens die Nachhaltigkeit des
Sanierungserfolgs davon abhdngen, wie sich die Aufiragslage weiterentwickelt. Die
Solarkomponentenhersteller befinden sich gegenwdrtig in einem Verdrangungs-
wettbewerb, der die Bilanzen so belastet, dass der Spielraum fir Investitionen stark ein-
geschrankt ist, zumal ohnehin Produktionsiberkapazitdten bestehen. Dariber hinaus
dirften die Solarkomponentenhersteller Ausrister mit Gberdurchschnittlicher Bonitét
bevorzugen. Erwartungsgemaf hat sich die Situation fir centrotherm, nachdem die
Warenkreditversicherer angekiindigt hatten, nicht weiter Warenlieferungen abzusichern,
verschlechtert. Allerdings starker als wir bisher erwartet haben, so dass das Unterneh-
men nun "Glaubigerschutz" in Anspruch genommen hat. Wir haben unsere Schatzun-
gen fir 2013 gesenkt (EpS: -0,74 (alt: -0,35) Euro). Auf Grund der Unsicherheiten haben
wir im Rahmen unseres Discounted-Cashflow-Modells konservativere mittelfristige An-
nahmen beziglich der Umsatz- und Ergebnisentwicklung getroffen. Unser Kursziel re-
duzieren wir auf 1,00 (alt: 3,60) Euro. Angesichts der Unsicherheiten hinsichtlich des
Sanierungserfolgs belassen wir unser Votum fir die centrotherm-Aktie auf Verkaufen.
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Chevron Halten
Ersteller: S. Diermeier (Senior Analyst) vorher: -
Kurs: 106,78 USD  (Schlusskurs am 16.07.2012)
Kursziel: 114,00 USD
Sektor: Erddl / Erdgas
ISIN US1667641005
Kennzahlen 2010 2011 2012e 2013e
Ergebnis je Aktie (USD) 9,53 13,54 13,25 13,54
Dividende je Aktie (USD) 2,88 3,18 3,60 3,80
KGV 8,2 7.4 8,1 7.9
Dividendenrendite (%) 3,7 3,2 3,4 3,6
115,00 Historische Entwicklung M M 12M
absolut (%) 23 3,0 06
105,00 relativ gg. (PP)
DJ Industrial Avg. 2,7 6,0 -1,4
95,00 Stoxx Americas 600 Oil & Gas 0,7 6,8 13,9
85,00
Jul 11 Nov 11 Mrz 12 Jul12

Q2-Trading-Update

Laut Chevron wird der Nettogewinn des zweiten Quartals (Q2) 2012 iber dem Ni-
veau des Vorquartals (6,47 Mrd. USD) liegen. Dabei wird ein ricklaufiger Gewinn im
Upstream-Bereich (Q1 2012: 6,17 Mrd. USD) erwartet. Ausschlaggebend hierfir ist
ein niedrigerer Olpreis, der nur teilweise durch positive Wahrungseffekte ausgeglichen
wurde. Im Gegensatz dazu wird fir den Downstream-Bereich ein signifikanter Gewinn-
anstieg gegeniiber Q1 2012 (804 Mio. USD) in Aussicht gestellt. Verantwortlich hierfir
sind Verbesserungen bei den Raffineriemargen sowie Buchgewinne (ca. 200 Mio. USD).
Im Bereich Sonstige erwartet Chevron einen Quartalsverlust in der Spanne von 300
bis 400 Mio. USD. Wir erwarten fir das zweite Quartal insgesamt einen Nettoge-
winn in Hdhe von 6,69 (Vj.: 7,73) Mrd. USD (Upstream: 5,86 Mrd. USD; Downstream:
1,18 Mrd. USD; Sonstige: -350 Mio. USD). Damit waren 50% unserer Gesamtjahres-
prognose (26,22 Mrd. USD bzw. 13,25 USD je Aktie) erreicht. Die Chevron-Aktie ist
auf Sicht von drei Monaten trotz der juristischen Risiken (Brasilien, Ecuador) leicht
gestiegen (+3%) und hat dabei den Dow Jones Industrial Average outperformt (+6
Prozentpunkte). Unsere Einschatzung zur Chevron-Aktie bleibt nach dem Trading-Up-
date unveréndert. Bei einem Kursziel von 114,00 USD (Gordon Growth-Modell) lau-
tet unser Votum weiterhin Halten.
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Commerzbank Halten
Ersteller: S. Bongardt (Analyst) (vorher: Verkaufen vom 09.01.2012)
Kurs: 1,23 EUR (Schlusskurs am 16.07.2012)
Kursziel: 1,40 EUR
Sektor: Banken
ISIN: DEO008032004
Kennzahlen 2010 2011 2012e 2013e
Ergebnis je Aktie (EUR) 1,21 0,18 0,25 0,32
Dividende je Aktie (EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00
KGV 5,1 16,2 4,9 3,8
Dividendenrendite (%) 0,0 0,0 0,0 0,0
3,50 Historische Entwicklung M M 12M
absolut (%) -13,0 26,3 50,6
2,50 relativ gg. (PP)
DAX30 -19,0 20,6 38,7
1,50 Stoxx Europe 600 Banks -12,8 -18,8 26,3
0,50
Jul 11 Nov 11 Mrz 12 Jul12

Spekulation um weite-
ren Stellenabbau

Medienberichten zufolge wird derzeit ein weiterer Stellenabbau im Privatkundengeschaft
erwogen (18.222 Mitarbeiter zum 31.03.2012; 34% der Gesamtbelegschaft). Bereits
Ende Juni hatte die Commerzbank durch den beschlossenen Abbau der gewerblichen
Immobilienfinanzierung sowie der Schiffsfinanzierung weitere Restrukturierungs-
mafBnahmen angekindigt (s. unsere Kommentierung vom 28.06.). Angesichts des bis-
lang verzeichneten Ertragstrends im Privatkundengeschaft (Q1 2012: 845 (Vj.: 1.045;
Q4 2011: 857) Mio. Euro) sowie einer kurzfristig nicht zu erwartenden Trendwende
beim Zinsergebnis (Q1 2012: 453 Mio. Euro; YoY: -8%; QoQ: -14%) und Provisions-
ergebnis (Q1 2012: 383 Mio. Euro; YoY: -33%; QoQ: +18%) wirde diese Maf3nah-
me fir uns nicht Gberraschend kommen. Insbesondere beim Vergleich der zugrunde-
liegenden Kostenstruktur (Cost/Income Ratio in Q1 2012: 86,0%; Q4 2011: 93,5%)
mit der Deutsche Bank (P&B Clients: Q1 2012: 75%; Q4 2011: 78%) wird die Not-
wendigkeit weiterer Optimierungsmaf3nahmen deutlich. Wenngleich der Stellenabbau
die Profitabilitat im Privatkundengeschaft kinftig stitzen sollte, wéare aus unserer Sicht
- angesichts der bereits seit langerem unbefriedigenden Kostenstruktur (Cost/Income-
Ratio Gber samtliche Quartale in 2011 zwischen 85% und 94%; zum Vergleich Deut-
sche Bank: 61% bis 78%) - eine frihzeitigere Gegensteuerung erforderlich gewesen.
Wir halten an unserer fundamentalen Einschatzung zur Commerzbank-Aktie fest. Bei
einem unveranderten Kursziel von 1,40 Euro (Sum-ofthe-Parts-Bewertung) votieren wir
weiterhin mit Halten.
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ENI Halten
Ersteller: S. Diermeier (Senior Analyst) (vorher: Kaufen vom 31.05.2012)
Kurs: 16,71 EUR (Schlusskurs am 16.07.2012)

Kursziel: 18,20 EUR
Sektor: Erddl / Erdgas
ISIN IT0003132476
Kennzahlen 2010 2011 2012e 2013e
Ergebnis je Aktie (EUR] 1,74 1,90 2,41 2,35
Dividende je Aktie (EUR) 1,00 1,04 1,06 1,10
KGV 9.4 8,4 6,9 7,1
Dividendenrendite (%) 6,1 6,5 6,3 6,6

20.00 Historische Entwicklung M 3M 12M
' absolut (%) 3,6 0,1 8,9
17,00 relativ gg. (PP)
EuroStoxx 50 0,2 4,3 24,2
14,00 Stoxx Europe 600 Oil & Gas 2,3 0,8 6,1
11,00
Jul 11 Nov 11 Mrz 12 Jul12

Erwartungsgemaf3 haben die Aktiondre auf der gestrigen (aufBerordentlichen) Haupt-

Lésch der ei
Oschung cer elgenen versammlung der Léschung von 371.173.546 eigenen Aktien aus dem Bestand (ent-

Aktien, neves Aktien-
riickkaufprogramm spricht Kapitalherabsetzung um rund 9%) zugestimmt. Dariber hinaus wurde die

Genehmigung zum Rickkauf von bis zu 363.000.000 eigenen Aktien in einem Volu-
men von maximal 6 Mrd. Euro erteilt. Mit dem Aktienrickkaufprogramm soll nach der
Prasentation des Strategieplans 2013 bis 2016, die fir das erste Quartal 2013 vor-
gesehen ist, begonnen werden. Zudem will sich ENI vollstandig vom italienischen
Gasnetzbetreiber Snam trennen. Ende Mai wurde bereits eine Vereinbarung zum Ver-
kauf eines 30%-Anteils (minus einer Aktie) an CDP fir 3,5 Mrd. Euro vereinbart. Fiir
die restlichen Snam-Anteile (22,5%) hat ENI bereits Interessenten. Durch die Transak-
tionen sollte das Verschuldungsniveau deutlich reduziert werden kénnen. Nichtsdesto-
trotz hat Moody’s nach der Herabstufung von Italien (12.07.) nun auch das Rating fir
ENI ("A3" (alt: "A2")) gesenkt. Dieser Schritt kommt fir uns nicht Gberraschend. Die
absehbaren Fortschritte bei der Reduzierung der Verschuldung sowie die attraktive
Dividendenrendite sollten die ENI-Aktie stitzen. Deutliches Aufwartspotenzial sehen
wir aber auf Grund der wirtschaftlichen Probleme ltaliens nicht. Bei einem Kursziel
von 18,20 Euro (Gordon Growth-Modell) lautet unser Votum weiterhin Halten.
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GlaxoSmithKline Halten
Ersteller: C. Schéndube (Analyst) (vorher: Kaufen vom 22.07.2010)
Kurs: 1.452,00 GBp (Schlusskurs am 16.07.2012)
Kursziel: 1.600,00 GBp
Sektor: Gesundheit
ISIN GB0009252882
Kennzahlen 2009 2010 2011 2012e
Ergebnis je Aktie (GBp) 121,23 53,92 112,54 120,85
Dividende je Aktie (GBp) 61,00 65,00 75,00 80,00
KGV 9,6 22,8 12,9 12,0
Dividendenrendite (%) 53 53 572 55
1550 Historische Entwicklung M 3M 12M
absolut (%) 0,3 0,7 8,1
1.450 relativ gg. (PP)
1.350 Stoxx Europe 50 5,1 0,0 10,9
1950 Stoxx Europe 600 Health Care 6,6 5,9 5,1
1.150
Jul 11 Nov 11 Mrz 12 Jul12

- GlaxoSmithKline (GSK) hat das Ubernahmeangebot fir das US-Biotechnologieunter-
Ubernahmeangebot ] .

erhéht nehmen Human Genome Sciences (HGS; Umsatz 2011: 131 Mio. USD; Netto-
ergebnis: -381 Mio. USD) erhdht und die Annahmefrist bis zum 27.07. verlangert.
GSK bietet nun 14,25 (zuvor: 13,00) USD je Aktie in bar bzw. 3,6 (Unternehmens-
wert: rund 3,0) Mrd. USD. Dies entspricht einem Aufschlag von 99,2% auf den
Schlusskurs vor der Bekanntgabe der ersten Offerte (18.04.: 7,17 USD). Positiv werten
wir, dass mit dem erhshten Angebot das HGS-Management die Ubernahme unter-
stitzt und somit ein erfolgreicher Abschluss sehr wahrscheinlich ist. Bisher hatte das
Management das Angebot stets als zu niedrig befunden. Auch wenn der Kaufpreis
aus unserer Sicht relativ teuer ist, wiirden wir eine erfolgreiche Ubernahme mit Blick
auf die bereits enge Zusammenarbeit der beiden Unternehmen als strategisch sinn-
voll erachten. Aus der Kooperation von GSK und HGS ging bspw. der neue Hoffnungs-
trager "Benlysta" (Behandlung der Autoimmunerkrankung Lupus) hervor. Zudem
entwickeln die beiden Unternehmen derzeit zwei weitere Medikamente: "Albiglu-
tide" (Behandlung von Diabetes) und "Darapladib" (Behandlung von Arterienverkal-
kung). Dartber hinaus hatte die Transaktion laut Aussage von GSK bereits ab 2013
einen positiven Ergebniseffekt. Bei einem unverdnderten Kursziel von 1.600 GBp
(Peer Group-Analyse) votieren wir weiterhin mit Halten.
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Rechtliche Hinweise

Erlduterung Anlageurteil Aktien - Einzelemittenten - (Gultig ab dem 18.12.2009)

Kaufen: Die Aktie wird nach unserer Einschétzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Gewinn
von mindestens 15% aufweisen.

Halten: Die Aktie wird nach unserer Einschétzung auf Sicht von 6 Monaten eine Wertentwicklung
zwischen 0% und 15% aufweisen.

Verkaufen: Die Aktie wird nach unserer Einschatzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Verlust
aufweisen.

Erlduterung Anlageurteil Aktien - Einzelemittenten - (Gultig bis zum 17.12.2009)

Kaufen: Die Aktie wird nach unserer Einschétzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Gewinn
von mindestens 15% aufweisen.

Akkumulieren: Die Aktie wird nach unserer Einschétzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Gewinn
zwischen 0% und 15% aufweisen.

Reduzieren: Die Aktie wird nach unserer Einschétzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Verlust
zwischen 0% und 15% aufweisen.

Verkaufen: Die Aktie wird nach unserer Einschatzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Verlust
von mindestens 15% aufweisen.

Pflichtangaben nach § 34b WpHG und Finanzanalyseverordnung

Wesentliche Informationsquellen

Wesentliche Informationsquellen fiir die Erstellung dieses Dokumentes sind Verdffentlichungen in in- und ausldndischen Medien wie
Informationsdienste (z.B. Reuters, VWD, Bloomberg, DPA-AFX u.a.), Wirtschaftspresse (z.B. Bérsenzeitung, Handelsblatt, FAZ, FTD, Wallstreet
Journal, Financial Times u.a.), Fachpresse, verdffentlichte Statistiken, Ratingagenturen sowie Verdffentlichungen der analysierten Emittenten.

Zusammenfassung der Bewertungsgrundlagen:

Aktienanalysen:

Zur Unternehmensbewertung werden gangige und anerkannte Bewertungsmethoden (u.a. Discounted-Cash-Flow-Methode (DCF-Methode),
Peer-Group-Analyse) verwandt. In der DCF-Methode wird der Ertragswert der Emittenten berechnet, der die Summe der abgezinsten
Unternehmenserfolge, d.h. des Barwertes der zukiinftigen Nettoausschittungen des Emittenten, darstellt. Der Ertragswert wird somit durch
die erwarteten kiinftigen Unternehmenserfolge und durch den angewandten KapitalisierungszinsfuBB bestimmt. In der Peer-Group-Analyse
werden an der Bdrse notierte Emittenten durch den Vergleich von Verhéltniskennzahlen (z.B. Kurs-/Gewinn-Verhaltnis, Kurs-/Buchwert-
Verhaltnis, Enterprise Value/Umsatz, Enterprise Value/EBITDA, Enterprise Value/EBIT) bewertet. Die Vergleichbarkeit der Verhaltniskennzahlen
wird in erster Linie durch die Geschéftstatigkeit und die wirtschaftlichen Aussichten bestimmt.

Sensitivitdt der Bewertungsparameter:

Die zur Unternehmensbewertung zugrunde liegenden Zahlen aus der Gewinn- und Verlustrechnung, Kapitalflussrechnung und Bilanz sind
datumsbezogene Schétzungen und somit mit Risiken behaftet. Diese kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung éndern.

Unabhéngig von der verwendeten Bewertungsmethode besteht ein deutliches Risiko, dass das Kursziel nicht innerhalb des erwarteten
Zeitrahmens erreicht wird. Zu den Risiken geh&ren unvorhergesehene Anderungen im Hinblick auf den Wettbewerbsdruck oder bei der
Nachfrage nach den Produkten eines Emittenten. Solche Nachfrageschwankungen kénnen sich durch Veranderungen technologischer Art,
der gesamtkonjunkturellen Aktivitat oder in einigen Fallen durch Anderungen bei gesellschaftlichen Wertevorstellungen ergeben.
Verénderungen beim Steuerrecht, beim Wechselkurs und, in bestimmten Branchen, auch bei Regulierungen kénnen sich ebenfalls auf
Bewertungen auswirken. Diese Erdrterung von Bewertungsmethoden und Risikofaktoren erhebt keinen Anspruch auf Vollsténdigkeit.
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Zeitliche Bedingungen vorgesehener Aktualisierungen:

Aktienanalysen:

Die Independent Research GmbH fiihrt eine Liste der Emittenten, fir die unternehmensbezogene Finanzanalysen
(,Coverliste Aktienanalysen”) verdffentlicht werden. Kriterium fir die Aufnahme oder Streichung eines Emittenten
ist priméar die Zugehdrigkeit zu einem Index (DAX®, EuroStoxx 50°" und Stoxx Europe 50%M). Zuséatzlich werden
ausgewdihlte Emittenten aus dem Mid- und Small-Cap-Segment sowie des US-Marktes beriicksichtigt. Hierbei liegt
es allein im Ermessen der Independent Research GmbH, jederzeit die Aufnahme oder Streichung von Emittenten auf
der Coverliste vorzunehmen. Fiir die auf der Coverliste Aktienanalysen aufgefihrten Emittenten wird, wenn von
der Independent Research GmbH als sinnvoll betrachtet, ein qualifizierter Kurzkommentar oder eine Studie verfasst.
Dies erfolgt im Regelfall nach der Veréffentlichung von Unternehmenszahlen. Ferner werden téaglich zu einzelnen
auf der Coverliste Aktienanalysen aufgefiihrten Emittenten unternehmensspezifische Ereignisse wie z.B. Ad-hoc-
Meldungen oder wichtige Nachrichten bewertet. Fiir welche Emittenten solche Verdffentlichungen vorgenommen
werden, liegt allein im Ermessen der Independent Research GmbH. Dariiber hinaus werden fiir auf der Coverliste
Aktienanalysen aufgefihrte Emittenten Fundamentalanalysen erstellt. Fir welche Emittenten solche
Veréffentlichungen vorgenommen werden, liegt allein im Ermessen der Independent Research GmbH.

Zur Einhaltung der Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes kann es jederzeit vorkommen, dass fiir einzelne
auf der Coverliste Aktienanalysen aufgefiihrte Emittenten die Veréffentlichung von Finanzanalysen ohne
Vorankindigung gesperrt wird.

Ubersicht der Umvotierungen:

Eine Ubersicht der Umvotierungen der letzten 12 Monaten befindet sich auf der Homepage von Independent Research
GmbH unter www.irffm.de (http://irffm.de/images/stories/pdf/umvotierung.pdf).

Interne organisatorische und regulative Vorkehrungen zur Prévention oder Behandlung von Interessenkonflikten:

Mitarbeiter/-innen der Independent Research GmbH, die mit der Erstellung und/oder Darbietung von Finanzanalysen befasst sind, unterliegen
den hausinternen Compliance-Regelungen, die sie als Mitarbeiter/-innen eines Vertraulichkeitsbereiches einstufen. Die hausinternen
Compliance-Regelungen entsprechen den Vorschriften der §§ 33 und 33b WpHG.

Mégliche Interessenkonflikte - Stand: 17.07.2012 -

Mégliche Interessenkonflikte kdnnen mit folgenden, in diesem Research-Report genannten Emittenten existieren:

Emittent Interessenkonflikte

Die Independent Research GmbH und/oder mit ihr verbundene Unternehmen:

1) sind am Grundkapital des Emittenten mit mindestens 1 Prozent beteiligt.

2) waren innerhalb der vorangegangenen zwélf Monate an der Filhrung eines Konsortiums beteiligt, das
Finanzinstrumente des Emittenten im Wege eines &ffentlichen Angebots emittierte.

3) betreuen Finanzinstrumente des Emittenten an einem Markt durch das Einstellen von Kauf- oder
Verkaufsauftrégen.

4) haben innerhalb der vorangegangenen zwélf Monate mit dem Emittenten - der selbst oder dessen
Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse ist - oder dem Berater und/oder der beratenden Bank
eine Vereinbarung iber Dienstleistungen im Zusammenhang mit Investmentbanking-Geschéften ge-
schlossen oder eine Leistung oder ein Leistungsversprechen aus einer solchen Vereinbarung erhalten.

5) haben diese Finanzanalyse ohne den Bewertungs-/Prognosenteil vor der Verdffentlichung dem Emitten-
ten zugdnglich gemacht und danach geéindert.

6) haben mit den Emittenten, die selbst oder deren Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind,
eine Vereinbarung zu der Erstellung der Finanzanalyse getroffen.
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Rechtliche Hinweise

Dieses Dokument dient ausschlieBBlich Informationszwecken. Dieses Dokument ist durch die Independent Research GmbH erstellt und zur
Verteilung in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt. Dieses Dokument richtet sich nicht an Personen mit Wohn- und/oder Gesellschafts-
sitz und/oder Niederlassungen im Ausland, vor allem in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, GroBbritannien oder Japan.
Dieses Dokument darf im Ausland nur in Einklang mit den dort geltenden Rechtsvorschriften verteilt werden. Personen, die in den Besitz
dieser Information und Materialien gelangen, haben sich iiber die dort geltenden Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen.

Dieses Dokument stellt weder ein 6ffentliches Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebotes zum Erwerb von Wertpapie-
ren oder Finanzinstrumenten dar. Mit der Erstellung dieser Informationen ist die Independent Research GmbH insbesondere nicht als An-
lageberater oder aufgrund einer Vermdgensbetreuungspflicht tétig. Eine Investitionsentscheidung beziiglich irgendwelcher Wertpapiere
oder sonstiger Finanzinstrumente sollte auf der Grundlage eines individuellen Beratungsgespréichs und/oder eines Prospekis oder Informations-
memorandums erfolgen.

Das Dokument stellt eine unabhdngige Bewertung der entsprechenden Emittentin bzw. Wertpapiere durch die Independent Research GmbH
dar. Alle hierin enthaltenen Bewertungen, Stellungnahmen oder Erklérungen sind diejenigen des Verfassers des Dokuments und stimmen
nicht notwendigerweise mit denen der Emittentin oder dritter Parteien Uberein.

Die Independent Research GmbH hat die Informationen, auf die sich das Dokument stiitzt, aus als zuverléssig erachteten Quellen bernom-
men, ohne jedoch alle diese Informationen selbst zu verifizieren. Dementsprechend gibt die Independent Research GmbH keine Gewdhr-
leistungen oder Zusicherungen hinsichtlich der Genauigkeit, Vollsténdigkeit oder Richtigkeit der hierin enthaltenen Informationen oder
Meinungen ab.

Die Independent Research GmbH ibernimmt keine Haftung fir unmittelbare oder mittelbare Schéden, die durch die Verteilung und/oder
Verwendung dieses Dokuments verursacht und/oder mit der Verteilung und/oder Verwendung dieses Dokuments im Zusammenhang stehen.

Die Informationen bzw. Meinungen und Aussagen entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments. Sie kénnen aufgrund
kiinftiger Entwicklungen iberholt sein, ohne dass das Dokument gecindert wurde. Frihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen
sind kein verldsslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Die steuerliche Behandlung von Finanzinstrumenten héangt von den persén-
lichen Verhdltnissen des jeweiligen Investors ab und kann kiinftigen Anderungen unterworfen sein, die ggf. auch zuriickwirken kénnen.

Obgleich die Independent Research GmbH Hyperlinks zu Internet-Seiten von in dieser Studie erwdhnten Unternehmen angeben kann,
bedeutet die Einbeziehung eines Links nicht, dass die Independent Research GmbH sa@mtliche Daten auf der verlinkten Seite bzw. Daten,
auf welche von dieser Seite aus zugegriffen werden kann, bestdtigt, empfiehlt oder genehmigt. Die Independent Research GmbH iber-
nimmt weder eine Haftung fir solche Daten noch fiir irgendwelche Konsequenzen, die aus der Verwendung dieser Daten entstehen.

Stand: 17.07.2012

Independent Research GmbH Zusténdige Aufsichtsbehérde:
Friedrich-Ebert-Anlage 36 Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
D-60325 Frankfurt am Main Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn

und
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Produktinformationsblatt

iiber Finanzinstrumente nach Wertpapierhandelsgesetz

Dieses Dokument gibt einen Uberblick iiber wesentliche Charakteristika, insbesondere die Struktur und die Risiken
der Kapitalanlage. Eine aufmerksame Lektiire dieser Information wird empfohlen.

AKTIE: centrotherm photovoltaics AG
WKN / ISIN: AOJMMN / DEOOOAOJMMN2 stand: 17.07.2012

1. Produktbeschreibung / Funktionsweise

Produktgattung: Inhaber-Stammaktie

Darstellung der Funktionsweise:

Die Aktie ist ein Anteils- oder Teilhaberpapier, welches ein Mitgliedschaftsrecht des Aktionars an einer Aktiengesellschaft verbrieft.
Der Aktionar wird Teilhaber am Aktienkapital und damit Mitinhaber des Gesellschaftsvermogens. Die mitgliedschaftliche Beteiligung
an einer Aktiengesellschaft raumt dem Aktionar verschiedene Rechte ein. Es handelt sich im Wesentlichen um Vermdégens- und
Verwaltungsrechte (z.B. Dividende, Bezugsrecht, Teilnahme an der Hauptversammlung, Auskunfts- und Stimmrecht).

Inhaberaktien lauten nicht auf den Namen, sondern auf den jeweiligen Inhaber. Bei Inhaberaktien ist ein Eigentumswechsel ohne
besondere Formalititen, insbesondere ohne eine Anderung in der Urkunde méglich.

Anlageziele und Anlagestrategie:

Die Aktienanlage richtet sich i.d.R. an Anleger, die grundsatzlich langfristig orientiert sind und eine positive Unternehmens-
entwicklung in Form von Dividendenausschiittungen und/oder Kursgewinnen erwarten. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier -
das heildt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden.

2. Produktdaten

WKN / ISIN AOJMMN / DEOOOAOJMMN2

Aktie centrotherm photovoltaics AG (Inhaber-Stammaktie)
Wiahrung Euro

Branche Erddl / Erdgas

centrotherm photovoltaics (,,centrotherm®) mit Sitz in Blaubeuren ist ein Technologie- und Equipmentanbieter
der Photovoltaikbranche. Das Unternehmen bietet sowohl schliisselfertige ("Turnkey") Produktionslinien als auch
Einzelanlagen fiir die Herstellung von Silizium, kristallinen Solarzellen und -modulen an. Dariiber hinaus

Unternehmensprofil beabsichtigt centrotherm den Bereich Halbleiter und Mikroelektronik ausbauen. GroRaktionsr der Gesellschaft ist
die TCH GmbH mit einer Beteiligung von 50%.

Sitz des Unternehmens Deutschland

Borsennotiz zum Beispiel Xetra

Internet www.centrotherm.de

Aktuelle Kursinformation Bei Ihrer Hausbank oder im Internet

3. Risiken

Unternehmerisches Risiko (Insolvenzrisiko):

Es besteht grundsatzlich die Gefahr, dass sich das Unternehmen und damit auch der Aktienkurs schlechter entwickelt als
erwartet. Im Extremfall (Insolvenz) kann dies zum Totalverlust des Anlagebetrages fiihren.

Kursanderungsrisiko:

Aktien weisen unvorhersehbare Kursschwankungen auf. Diese konnen durch allgemeine Marktrisiken und unternehmens-
spezifische Risiken hervorgerufen werden. Neben sachlich begriindeten Entwicklungen kénnen auch andere Faktoren, wie
Markttechnik oder allgemeine Marktstimmung den Kursverlauf einer Aktie maRRgeblich beeinflussen.

Dividendenrisiko:

Die Dividende einer Aktie richtet sich malRgeblich nach dem erzielten Gewinn der Gesellschaft und kann somit auch gekurzt
werden oder ganz ausfallen. Eine jahrelange ununterbrochene Dividendenzahlung ist keine Garantie fiir Dividendenertrage in
der Zukunft und kann daher nicht vorausgesetzt werden.

Sonstige Risiken:

Die in den Aktien verbrieften Mitgliedschaftsrechte konnen durch verschiedene gesellschaftsbezogene Mallnahmen des
Unternehmens bis hin zum Verlust der Aktionarsstellung verandert oder durch andere Rechte ersetzt werden. Die Zulassung
der Aktie an einer Borse kann von dem Unternehmen widerrufen werden ("Delisting"), wodurch ein Verkauf der Aktie erschwert
oder nicht moglich sein kann.
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4. Verfugbarkeit

Die Aktie kann in der Regel unter normalen Marktbedingungen bérslich oder aulerbérslich gekauft oder verkauft werden. In
aulergewohnlichen Marktsituationen oder bei technischen Stérungen kann ein Kauf oder Verkauf der Aktie erschwert oder
nicht moglich sein. Marktpreisbestimmende Faktoren sind unter Kursanderungsrisiko aufgeftihrt.

5. Chancen und beispielhafte Szenariobetrachtung

Der Aktionar kann von Dividendenausschiittungen und von Kursgewinnen profitieren. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier,
das heilt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden. Fiir Aktien lassen sich keine festen Szenarien definieren.

6. Kosten / Vertriebsvergtitung

Transaktionskosten:
Regelsitze: Fiir den Erwerb und die VerauRBerung kdnnen Entgelte in Hohe von in der Regel bis zu 1,2% des Anlage-
betrages anfallen.
Mindestentgelte: Wenn Mindestentgelte berechnet werden, kdnnen die Transaktionskosten bei geringen Ordervolumina
prozentual hoher als der Regelsatz sein. Daneben kdnnen weitere Kosten, wie zum Beispiel Borsengebtihren, entstehen.
Laufende Kosten: Weitere Informationen auch (ber die Hohe der laufenden Kosten (z. B. Verwahrentgelte) sind dem Preis- und
Leistungsverzeichnis der Sparkasse/Landesbank zu entnehmen. Eine Angabe der Kosten der Sparkasse/Landesbank fiir die individu-
elle Transaktion erhalten Sie gegebenenfalls im Rahmen der Beratung.
Zuwendungen: Weder die Sparkasse noch die Landesbank Hessen-Thiiringen erhalten eine Riickvergiitung durch den Emittenten
fir den Vertrieb bzw. die Empfehlung der Aktie.

7. Besteuerung

Laufende Zahlungen (insbesondere Dividenden) unterliegen derzeit der 25-prozentigen Abgeltungsteuer (zuziiglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Veraulerungsgewinne unterliegen unabhangig von der Haltedauer gleichfalls der 25-
prozentigen Abgeltungsteuer (zuzuglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer), sofern die Wertpapiere nach dem
31.12.2008 angeschafft wurden. Laufende Zahlungen und VerauRerungsgewinne kdnnen grundsatzlich mit Verlusten aus Kapital-
vermdgen verrechnet werden. Verluste aus der VerauRerung von Aktien diirfen jedoch nur mit Gewinnen aus der VerauR3erung von
Aktien verrechnet werden. Die steuerliche Behandlung hangt zudem von den personlichen Verhaltnissen des Anlegers ab und kann
durch neue Gesetzgebung, gegebenenfalls auch riickwirkend, verandert werden. Im Hinblick auf die individuellen steuerlichen
Auswirkungen der Anlage empfehlen wir die Einschaltung eines steuerlichen Beraters.

8. Sonstige Hinweise

Rechtliche Hinweise:

Dieses Dokument dient ausschlieRlich Informationszwecken und ist zur Verteilung in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt.
Dieses Dokument richtet sich nicht an Personen mit Wohn- und/oder Gesellschaftssitz und/oder Niederlassungen im Ausland,
vor allem in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, GroRRbritannien oder Japan. Personen, die in den Besitz dieser Informa-
tion und Materialien gelangen, haben sich Gber die dort geltenden Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen.
Dieses Dokument stellt weder eine Finanzanalyse noch ein ¢ffentliches Angebot oder eine Aufforderung zur Abgabe eines
Angebotes zum Erwerb von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen
keine Anlageberatung dar, sondern geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Merkmale des Wertpa-
piers. Das vorliegende Produktinformationsblatt wurde mit groRtmoglicher Sorgfaltigkeit erstellt. Die Informationen bzw.
Meinungen und Aussagen entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments. Sie konnen aufgrund kiinftiger
Entwicklungen tberholt sein, ohne dass das Dokument gedndert wurde.

Sollten Sie zur Funktionsweise oder den Risiken dieses Produktes noch Fragen haben, wenden Sie sich bitte an lhre Sparkasse
bzw. Hausbank.

Herausgeber: Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale, Frankfurt am Main und Erfurt
Ersteller: Independent Research GmbH, Frankfurt am Main
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Produktinformationsblatt

iiber Finanzinstrumente nach Wertpapierhandelsgesetz

Dieses Dokument gibt einen Uberblick iiber wesentliche Charakteristika, insbesondere die Struktur und die Risiken
der Kapitalanlage. Eine aufmerksame Lektiire dieser Information wird empfohlen.

AKTIE: Chevron Corp.
WKN / ISIN: 852552 / US1667641005 Stand: 17.07.2012

1. Produktbeschreibung / Funktionsweise

Produktgattung: Namens-Stammaktie

Darstellung der Funktionsweise:

Die Aktie ist ein Anteils- oder Teilhaberpapier, welches ein Mitgliedschaftsrecht des Aktionars an einer Aktiengesellschaft verbrieft.
Der Aktionar wird Teilhaber am Aktienkapital und damit Mitinhaber des Gesellschaftsvermogens. Die mitgliedschaftliche Beteiligung
an einer Aktiengesellschaft raumt dem Aktionar verschiedene Rechte ein. Es handelt sich im Wesentlichen um Vermdégens- und
Verwaltungsrechte (z.B. Dividende, Bezugsrecht, Teilnahme an der Hauptversammlung, Auskunfts- und Stimmrecht).

Namensaktien werden grundsatzlich auf den Namen des Aktionars in das Aktienregister der Aktiengesellschaft eingetragen. Hierbei
werden Name, Geburtsdatum, Adresse und Anzahl der gehaltenen Aktien eingetragen, so dass dem Unternehmen der Kreis der
Aktiondre namentlich bekannt ist. Gegentiber der Gesellschaft gelten nur die eingetragenen Personen als Aktionare.

Anlageziele und Anlagestrategie:

Die Aktienanlage richtet sich i.d.R. an Anleger, die grundsatzlich langfristig orientiert sind und eine positive Unternehmens-
entwicklung in Form von Dividendenausschiittungen und/oder Kursgewinnen erwarten. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier -
das heildt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden.

2. Produktdaten

WKN / ISIN 852552 / US1667641005

Aktie Chevron Corp. (Namens-Stammaktie)
Wiahrung usb

Branche Erdél / Erdgas

Chevron ist der zweitgrote Ol- und Gaskonzern der USA und gehért zu den so genannten , Supermajors”. Das
Unternehmen, mit Hauptsitz in San Ramon (Kalifornien), fusionierte im Jahr 2001 mit Texaco. Chevron verfolgt
ein integriertes Geschaftsmodell und ist damit in den Bereichen Exploration und Produktion von Erddl und

Unternehmensprofil Erdgas, Raffinieren von Ol, Vertrieb von Olprodukten sowie der Petrochemie titig. Der Konzern verfiigte zum
31.12.2011 iiber nachgewiesene Ol- und Gasreserven (SEC) in Héhe von 11,2 Mrd. Barrel Olaquivalent (BOE)
und forderte in 2011 durchschnittlich 2,67 Mio. BOE pro Tag (Nr. 5 bzw. Nr. 4 unter den westlichen Konzernen).

Sitz des Unternehmens USA

Borsennotiz zum Beispiel NYSE

Internet www.chevron.com

Aktuelle Kursinformation Bei Ihrer Hausbank oder im Internet

3. Risiken

Unternehmerisches Risiko (Insolvenzrisiko):

Es besteht grundsatzlich die Gefahr, dass sich das Unternehmen und damit auch der Aktienkurs schlechter entwickelt als
erwartet. Im Extremfall (Insolvenz) kann dies zum Totalverlust des Anlagebetrages fiihren.

Kursanderungsrisiko:

Aktien weisen unvorhersehbare Kursschwankungen auf. Diese konnen durch allgemeine Marktrisiken und unternehmens-
spezifische Risiken hervorgerufen werden. Neben sachlich begriindeten Entwicklungen kénnen auch andere Faktoren, wie
Markttechnik oder allgemeine Marktstimmung den Kursverlauf einer Aktie maRgeblich beeinflussen.

Dividendenrisiko:

Die Dividende einer Aktie richtet sich malRgeblich nach dem erzielten Gewinn der Gesellschaft und kann somit auch gekurzt
werden oder ganz ausfallen. Eine jahrelange ununterbrochene Dividendenzahlung ist keine Garantie fiir Dividendenertrage in
der Zukunft und kann daher nicht vorausgesetzt werden.

Waihrungsrisiko:

Anleger sind einem Wahrungsrisiko ausgesetzt, wenn sie auf eine fremde Wahrung lautende Wertpapiere halten.
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Sonstige Risiken:

Die in den Aktien verbrieften Mitgliedschaftsrechte konnen durch verschiedene gesellschaftsbezogene MalRnahmen des
Unternehmens bis hin zum Verlust der Aktionarsstellung verandert oder durch andere Rechte ersetzt werden. Die Zulassung
der Aktie an einer Borse kann von dem Unternehmen widerrufen werden ("Delisting"), wodurch ein Verkauf der Aktie erschwert
oder nicht moglich sein kann.

4. Verfugbarkeit

Die Aktie kann in der Regel unter normalen Marktbedingungen bérslich oder aulerbérslich gekauft oder verkauft werden. In
aulergewohnlichen Marktsituationen oder bei technischen Stérungen kann ein Kauf oder Verkauf der Aktie erschwert oder
nicht moglich sein. Marktpreisbestimmende Faktoren sind unter Kursanderungsrisiko aufgeftihrt.

5. Chancen und beispielhafte Szenariobetrachtung

Der Aktionar kann von Dividendenausschiittungen und von Kursgewinnen profitieren. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier,
das heilt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden. Fiir Aktien lassen sich keine festen Szenarien definieren.

6. Kosten / Vertriebsvergtitung

Transaktionskosten:
Regelsitze: Fiir den Erwerb und die VerauBerung kdnnen Entgelte in Hohe von in der Regel bis zu 1,2% des Anlage-
betrages anfallen.
Mindestentgelte: Wenn Mindestentgelte berechnet werden, kdnnen die Transaktionskosten bei geringen Ordervolumina
prozentual hoher als der Regelsatz sein. Daneben kdnnen weitere Kosten, wie zum Beispiel Borsengebtihren, entstehen.
Laufende Kosten: Weitere Informationen auch (ber die Hohe der laufenden Kosten (z. B. Verwahrentgelte) sind dem Preis- und
Leistungsverzeichnis der Sparkasse/Landesbank zu entnehmen. Eine Angabe der Kosten der Sparkasse/Landesbank fiir die individu-
elle Transaktion erhalten Sie gegebenenfalls im Rahmen der Beratung.
Zuwendungen: Weder die Sparkasse noch die Landesbank Hessen-Thiiringen erhalten eine Riickvergiitung durch den Emittenten
fir den Vertrieb bzw. die Empfehlung der Aktie.

7. Besteuerung

Laufende Zahlungen (insbesondere Dividenden) unterliegen derzeit der 25-prozentigen Abgeltungsteuer (zuziiglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Veraulerungsgewinne unterliegen unabhangig von der Haltedauer gleichfalls der 25-
prozentigen Abgeltungsteuer (zuzuglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer), sofern die Wertpapiere nach dem
31.12.2008 angeschafft wurden. Laufende Zahlungen und VeraufRerungsgewinne kdnnen grundsatzlich mit Verlusten aus Kapital-
vermdgen verrechnet werden. Verluste aus der VerauRerung von Aktien diirfen jedoch nur mit Gewinnen aus der Verau3erung von
Aktien verrechnet werden. Die steuerliche Behandlung hangt zudem von den personlichen Verhaltnissen des Anlegers ab und kann
durch neue Gesetzgebung, gegebenenfalls auch riickwirkend, verandert werden. Im Hinblick auf die individuellen steuerlichen
Auswirkungen der Anlage empfehlen wir die Einschaltung eines steuerlichen Beraters.

8. Sonstige Hinweise

Rechtliche Hinweise:

Dieses Dokument dient ausschlieRlich Informationszwecken und ist zur Verteilung in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt.
Dieses Dokument richtet sich nicht an Personen mit Wohn- und/oder Gesellschaftssitz und/oder Niederlassungen im Ausland,
vor allem in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, GroRRbritannien oder Japan. Personen, die in den Besitz dieser Informa-
tion und Materialien gelangen, haben sich Gber die dort geltenden Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen.
Dieses Dokument stellt weder eine Finanzanalyse noch ein ¢ffentliches Angebot oder eine Aufforderung zur Abgabe eines
Angebotes zum Erwerb von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen
keine Anlageberatung dar, sondern geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Merkmale des Wertpa-
piers. Das vorliegende Produktinformationsblatt wurde mit groRtmoglicher Sorgfaltigkeit erstellt. Die Informationen bzw.
Meinungen und Aussagen entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments. Sie konnen aufgrund kiinftiger
Entwicklungen tberholt sein, ohne dass das Dokument gedndert wurde.

Sollten Sie zur Funktionsweise oder den Risiken dieses Produktes noch Fragen haben, wenden Sie sich bitte an lhre Sparkasse
bzw. Hausbank.

Herausgeber: Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale, Frankfurt am Main und Erfurt
Ersteller: Independent Research GmbH, Frankfurt am Main
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Produktinformationsblatt

iiber Finanzinstrumente nach Wertpapierhandelsgesetz

Dieses Dokument gibt einen Uberblick iiber wesentliche Charakteristika, insbesondere die Struktur und die Risiken
der Kapitalanlage. Eine aufmerksame Lektiire dieser Information wird empfohlen.

AKTIE: Commerzbank AG
WKN / ISIN: 803200 / DEO008032004 stand: 17.07.2012

1. Produktbeschreibung / Funktionsweise

Produktgattung: Inhaber-Stammaktie

Darstellung der Funktionsweise:

Die Aktie ist ein Anteils- oder Teilhaberpapier, welches ein Mitgliedschaftsrecht des Aktionars an einer Aktiengesellschaft verbrieft.
Der Aktionar wird Teilhaber am Aktienkapital und damit Mitinhaber des Gesellschaftsvermogens. Die mitgliedschaftliche Beteiligung
an einer Aktiengesellschaft raumt dem Aktionar verschiedene Rechte ein. Es handelt sich im Wesentlichen um Vermdégens- und
Verwaltungsrechte (z.B. Dividende, Bezugsrecht, Teilnahme an der Hauptversammlung, Auskunfts- und Stimmrecht).

Inhaberaktien lauten nicht auf den Namen, sondern auf den jeweiligen Inhaber. Bei Inhaberaktien ist ein Eigentumswechsel ohne
besondere Formalititen, insbesondere ohne eine Anderung in der Urkunde méglich.

Anlageziele und Anlagestrategie:

Die Aktienanlage richtet sich i.d.R. an Anleger, die grundsatzlich langfristig orientiert sind und eine positive Unternehmens-
entwicklung in Form von Dividendenausschiittungen und/oder Kursgewinnen erwarten. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier -
das heildt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden.

2. Produktdaten

WKN / ISIN 803200 / DE0O008032004

Aktie Commerzbank AG (Inhaber-Stammaktie)
Wiahrung Euro

Branche Banken

Die Commerzbank ist Deutschlands zweitgroRte Bank. Dabei fokussiert sich die Commerzbank auf die
Geschéftsbereiche Privatkunden, Mittelstandsbank, Central & Eastern Europe, Corporates & Markets sowie Asset
Based Finance. Im Segment Portfolio Restructuring Unit ist das strukturierte Kreditportfolio gebiindelt. Uber eine
Unternehmensprofil stille Beteiligung (1,9 Mrd. Euro) bzw. iiber das Aktienkapital (25% + 1 Aktie) ist der Bund noch an der
Commerzbank beteiligt.

Sitz des Unternehmens Deutschland

Borsennotiz zum Beispiel XETRA

Internet www.commerzbank.de

Aktuelle Kursinformation Bei Ihrer Hausbank oder im Internet
3. Risiken

Unternehmerisches Risiko (Insolvenzrisiko):

Es besteht grundsatzlich die Gefahr, dass sich das Unternehmen und damit auch der Aktienkurs schlechter entwickelt als
erwartet. Im Extremfall (Insolvenz) kann dies zum Totalverlust des Anlagebetrages fiihren.

Kursanderungsrisiko:

Aktien weisen unvorhersehbare Kursschwankungen auf. Diese konnen durch allgemeine Marktrisiken und unternehmens-
spezifische Risiken hervorgerufen werden. Neben sachlich begriindeten Entwicklungen kénnen auch andere Faktoren, wie
Markttechnik oder allgemeine Marktstimmung den Kursverlauf einer Aktie maRRgeblich beeinflussen.

Dividendenrisiko:

Die Dividende einer Aktie richtet sich malRgeblich nach dem erzielten Gewinn der Gesellschaft und kann somit auch gekurzt
werden oder ganz ausfallen. Eine jahrelange ununterbrochene Dividendenzahlung ist keine Garantie fiir Dividendenertrage in
der Zukunft und kann daher nicht vorausgesetzt werden.

Sonstige Risiken:

Die in den Aktien verbrieften Mitgliedschaftsrechte konnen durch verschiedene gesellschaftsbezogene Mallnahmen des
Unternehmens bis hin zum Verlust der Aktionarsstellung verandert oder durch andere Rechte ersetzt werden. Die Zulassung
der Aktie an einer Borse kann von dem Unternehmen widerrufen werden ("Delisting"), wodurch ein Verkauf der Aktie erschwert
oder nicht moglich sein kann.
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4. Verfugbarkeit

Die Aktie kann in der Regel unter normalen Marktbedingungen bérslich oder aulerbérslich gekauft oder verkauft werden. In
aulergewohnlichen Marktsituationen oder bei technischen Stérungen kann ein Kauf oder Verkauf der Aktie erschwert oder
nicht moglich sein. Marktpreisbestimmende Faktoren sind unter Kursanderungsrisiko aufgeftihrt.

5. Chancen und beispielhafte Szenariobetrachtung

Der Aktionar kann von Dividendenausschiittungen und von Kursgewinnen profitieren. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier,
das heilt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden. Fiir Aktien lassen sich keine festen Szenarien definieren.

6. Kosten / Vertriebsvergtitung

Transaktionskosten:
Regelsitze: Fiir den Erwerb und die VerauRBerung kdnnen Entgelte in Hohe von in der Regel bis zu 1,2% des Anlage-
betrages anfallen.
Mindestentgelte: Wenn Mindestentgelte berechnet werden, kdnnen die Transaktionskosten bei geringen Ordervolumina
prozentual hoher als der Regelsatz sein. Daneben kdnnen weitere Kosten, wie zum Beispiel Borsengebtihren, entstehen.
Laufende Kosten: Weitere Informationen auch (ber die Hohe der laufenden Kosten (z. B. Verwahrentgelte) sind dem Preis- und
Leistungsverzeichnis der Sparkasse/Landesbank zu entnehmen. Eine Angabe der Kosten der Sparkasse/Landesbank fiir die individu-
elle Transaktion erhalten Sie gegebenenfalls im Rahmen der Beratung.
Zuwendungen: Weder die Sparkasse noch die Landesbank Hessen-Thiiringen erhalten eine Riickvergiitung durch den Emittenten
fir den Vertrieb bzw. die Empfehlung der Aktie.

7. Besteuerung

Laufende Zahlungen (insbesondere Dividenden) unterliegen derzeit der 25-prozentigen Abgeltungsteuer (zuziiglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Veraulerungsgewinne unterliegen unabhangig von der Haltedauer gleichfalls der 25-
prozentigen Abgeltungsteuer (zuzuglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer), sofern die Wertpapiere nach dem
31.12.2008 angeschafft wurden. Laufende Zahlungen und VerauRerungsgewinne kdnnen grundsatzlich mit Verlusten aus Kapital-
vermdgen verrechnet werden. Verluste aus der VerauRerung von Aktien diirfen jedoch nur mit Gewinnen aus der VerauR3erung von
Aktien verrechnet werden. Die steuerliche Behandlung hangt zudem von den personlichen Verhaltnissen des Anlegers ab und kann
durch neue Gesetzgebung, gegebenenfalls auch riickwirkend, verandert werden. Im Hinblick auf die individuellen steuerlichen
Auswirkungen der Anlage empfehlen wir die Einschaltung eines steuerlichen Beraters.

8. Sonstige Hinweise

Rechtliche Hinweise:

Dieses Dokument dient ausschlieRlich Informationszwecken und ist zur Verteilung in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt.
Dieses Dokument richtet sich nicht an Personen mit Wohn- und/oder Gesellschaftssitz und/oder Niederlassungen im Ausland,
vor allem in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, GroRRbritannien oder Japan. Personen, die in den Besitz dieser Informa-
tion und Materialien gelangen, haben sich Gber die dort geltenden Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen.
Dieses Dokument stellt weder eine Finanzanalyse noch ein ¢ffentliches Angebot oder eine Aufforderung zur Abgabe eines
Angebotes zum Erwerb von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen
keine Anlageberatung dar, sondern geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Merkmale des Wertpa-
piers. Das vorliegende Produktinformationsblatt wurde mit groRtmoglicher Sorgfaltigkeit erstellt. Die Informationen bzw.
Meinungen und Aussagen entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments. Sie konnen aufgrund kiinftiger
Entwicklungen tberholt sein, ohne dass das Dokument gedndert wurde.

Sollten Sie zur Funktionsweise oder den Risiken dieses Produktes noch Fragen haben, wenden Sie sich bitte an lhre Sparkasse
bzw. Hausbank.

Herausgeber: Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale, Frankfurt am Main und Erfurt
Ersteller: Independent Research GmbH, Frankfurt am Main
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Produktinformationsblatt

iiber Finanzinstrumente nach Wertpapierhandelsgesetz

Dieses Dokument gibt einen Uberblick iiber wesentliche Charakteristika, insbesondere die Struktur und die Risiken
der Kapitalanlage. Eine aufmerksame Lektiire dieser Information wird empfohlen.

AKTIE: ENI S.p.A.
WKN / ISIN: 897791 /IT0003132476 Stand: 17.07.2012

1. Produktbeschreibung / Funktionsweise

Produktgattung: Namens-Stammaktie

Darstellung der Funktionsweise:

Die Aktie ist ein Anteils- oder Teilhaberpapier, welches ein Mitgliedschaftsrecht des Aktionars an einer Aktiengesellschaft verbrieft.
Der Aktionar wird Teilhaber am Aktienkapital und damit Mitinhaber des Gesellschaftsvermogens. Die mitgliedschaftliche Beteiligung
an einer Aktiengesellschaft raumt dem Aktionar verschiedene Rechte ein. Es handelt sich im Wesentlichen um Vermdégens- und
Verwaltungsrechte (z.B. Dividende, Bezugsrecht, Teilnahme an der Hauptversammlung, Auskunfts- und Stimmrecht).

Namensaktien werden grundsatzlich auf den Namen des Aktionars in das Aktienregister der Aktiengesellschaft eingetragen. Hierbei
werden Name, Geburtsdatum, Adresse und Anzahl der gehaltenen Aktien eingetragen, so dass dem Unternehmen der Kreis der
Aktiondre namentlich bekannt ist. Gegentiber der Gesellschaft gelten nur die eingetragenen Personen als Aktionare.

Anlageziele und Anlagestrategie:

Die Aktienanlage richtet sich i.d.R. an Anleger, die grundsatzlich langfristig orientiert sind und eine positive Unternehmens-
entwicklung in Form von Dividendenausschiittungen und/oder Kursgewinnen erwarten. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier -
das heildt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden.

2. Produktdaten

WKN / ISIN 897791 / IT0003132476

Aktie ENI S.p.A. (Namens-Stammaktie)
Wiahrung Euro

Branche Erdél / Erdgas

ENI ist ein international ausgerichteter Ol- und Gaskonzern, der sich neben den klassischen Geschéftsfeldern
Exploration & Férderung, Erdgas, Raffinerie & Vertrieb und Petrochemie auch in den Bereichen Olfeldservices,
Engineering & Construction sowie Stromerzeugung engagiert. Der Konzern verfiigte zum 31.12.2011 lber

Unternehmensprofil nachgewiesene Ol- und Gasreserven (SEC) in Héhe von 7,08 Mrd. Barrel Oldquivalent (BOE) und férderte in
2011 durchschnittlich 1,58 Mio. BOE pro Tag (jeweils Nr. 4 in Europa). Der italienische Staat ist mit 30,3% an ENI
beteiligt.

Sitz des Unternehmens Italien

Borsennotiz zum Beispiel Mailand

Internet www.eni.com

Aktuelle Kursinformation Bei Ihrer Hausbank oder im Internet

3. Risiken

Unternehmerisches Risiko (Insolvenzrisiko):

Es besteht grundsatzlich die Gefahr, dass sich das Unternehmen und damit auch der Aktienkurs schlechter entwickelt als
erwartet. Im Extremfall (Insolvenz) kann dies zum Totalverlust des Anlagebetrages fiihren.

Kursanderungsrisiko:

Aktien weisen unvorhersehbare Kursschwankungen auf. Diese konnen durch allgemeine Marktrisiken und unternehmens-
spezifische Risiken hervorgerufen werden. Neben sachlich begriindeten Entwicklungen kénnen auch andere Faktoren, wie
Markttechnik oder allgemeine Marktstimmung den Kursverlauf einer Aktie maRRgeblich beeinflussen.

Dividendenrisiko:

Die Dividende einer Aktie richtet sich maRgeblich nach dem erzielten Gewinn der Gesellschaft und kann somit auch gekurzt
werden oder ganz ausfallen. Eine jahrelange ununterbrochene Dividendenzahlung ist keine Garantie fiir Dividendenertrage in
der Zukunft und kann daher nicht vorausgesetzt werden.

Sonstige Risiken:

Die in den Aktien verbrieften Mitgliedschaftsrechte konnen durch verschiedene gesellschaftsbezogene Mallnahmen des
Unternehmens bis hin zum Verlust der Aktionarsstellung verandert oder durch andere Rechte ersetzt werden. Die Zulassung
der Aktie an einer Borse kann von dem Unternehmen widerrufen werden ("Delisting"), wodurch ein Verkauf der Aktie erschwert
oder nicht moglich sein kann.
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4. Verfugbarkeit

Die Aktie kann in der Regel unter normalen Marktbedingungen bérslich oder aulerbérslich gekauft oder verkauft werden. In
aulergewohnlichen Marktsituationen oder bei technischen Stérungen kann ein Kauf oder Verkauf der Aktie erschwert oder
nicht moglich sein. Marktpreisbestimmende Faktoren sind unter Kursanderungsrisiko aufgeftihrt.

5. Chancen und beispielhafte Szenariobetrachtung

Der Aktionar kann von Dividendenausschiittungen und von Kursgewinnen profitieren. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier,
das heilt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden. Fiir Aktien lassen sich keine festen Szenarien definieren.

6. Kosten / Vertriebsvergtitung

Transaktionskosten:
Regelsitze: Fiir den Erwerb und die VerauRBerung kdnnen Entgelte in Hohe von in der Regel bis zu 1,2% des Anlage-
betrages anfallen.
Mindestentgelte: Wenn Mindestentgelte berechnet werden, kdnnen die Transaktionskosten bei geringen Ordervolumina
prozentual hoher als der Regelsatz sein. Daneben kdnnen weitere Kosten, wie zum Beispiel Borsengebtihren, entstehen.
Laufende Kosten: Weitere Informationen auch (ber die Hohe der laufenden Kosten (z. B. Verwahrentgelte) sind dem Preis- und
Leistungsverzeichnis der Sparkasse/Landesbank zu entnehmen. Eine Angabe der Kosten der Sparkasse/Landesbank fiir die individu-
elle Transaktion erhalten Sie gegebenenfalls im Rahmen der Beratung.
Zuwendungen: Weder die Sparkasse noch die Landesbank Hessen-Thiiringen erhalten eine Riickvergiitung durch den Emittenten
fir den Vertrieb bzw. die Empfehlung der Aktie.

7. Besteuerung

Laufende Zahlungen (insbesondere Dividenden) unterliegen derzeit der 25-prozentigen Abgeltungsteuer (zuziiglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Veraulerungsgewinne unterliegen unabhangig von der Haltedauer gleichfalls der 25-
prozentigen Abgeltungsteuer (zuzuglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer), sofern die Wertpapiere nach dem
31.12.2008 angeschafft wurden. Laufende Zahlungen und VerauRerungsgewinne kdnnen grundsatzlich mit Verlusten aus Kapital-
vermdgen verrechnet werden. Verluste aus der VerauRerung von Aktien diirfen jedoch nur mit Gewinnen aus der VerauR3erung von
Aktien verrechnet werden. Die steuerliche Behandlung hangt zudem von den personlichen Verhaltnissen des Anlegers ab und kann
durch neue Gesetzgebung, gegebenenfalls auch riickwirkend, verandert werden. Im Hinblick auf die individuellen steuerlichen
Auswirkungen der Anlage empfehlen wir die Einschaltung eines steuerlichen Beraters.

8. Sonstige Hinweise

Rechtliche Hinweise:

Dieses Dokument dient ausschlieRlich Informationszwecken und ist zur Verteilung in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt.
Dieses Dokument richtet sich nicht an Personen mit Wohn- und/oder Gesellschaftssitz und/oder Niederlassungen im Ausland,
vor allem in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, GroRRbritannien oder Japan. Personen, die in den Besitz dieser Informa-
tion und Materialien gelangen, haben sich Gber die dort geltenden Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen.
Dieses Dokument stellt weder eine Finanzanalyse noch ein ¢ffentliches Angebot oder eine Aufforderung zur Abgabe eines
Angebotes zum Erwerb von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen
keine Anlageberatung dar, sondern geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Merkmale des Wertpa-
piers. Das vorliegende Produktinformationsblatt wurde mit groRtmoglicher Sorgfaltigkeit erstellt. Die Informationen bzw.
Meinungen und Aussagen entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments. Sie konnen aufgrund kiinftiger
Entwicklungen tberholt sein, ohne dass das Dokument gedndert wurde.

Sollten Sie zur Funktionsweise oder den Risiken dieses Produktes noch Fragen haben, wenden Sie sich bitte an lhre Sparkasse
bzw. Hausbank.

Herausgeber: Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale, Frankfurt am Main und Erfurt
Ersteller: Independent Research GmbH, Frankfurt am Main
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Produktinformationsblatt

iiber Finanzinstrumente nach Wertpapierhandelsgesetz

Dieses Dokument gibt einen Uberblick iiber wesentliche Charakteristika, insbesondere die Struktur und die Risiken
der Kapitalanlage. Eine aufmerksame Lektiire dieser Information wird empfohlen.

AKTIE: GlaxoSmithKline plc
WKN / ISIN: 940561 / GB0009252882 stand: 17.07.2012

1. Produktbeschreibung / Funktionsweise

Produktgattung: Namens-Stammaktie

Darstellung der Funktionsweise:

Die Aktie ist ein Anteils- oder Teilhaberpapier, welches ein Mitgliedschaftsrecht des Aktionars an einer Aktiengesellschaft verbrieft.
Der Aktionar wird Teilhaber am Aktienkapital und damit Mitinhaber des Gesellschaftsvermogens. Die mitgliedschaftliche Beteiligung
an einer Aktiengesellschaft raumt dem Aktionar verschiedene Rechte ein. Es handelt sich im Wesentlichen um Vermdégens- und
Verwaltungsrechte (z.B. Dividende, Bezugsrecht, Teilnahme an der Hauptversammlung, Auskunfts- und Stimmrecht).

Namensaktien werden grundsatzlich auf den Namen des Aktionars in das Aktienregister der Aktiengesellschaft eingetragen. Hierbei
werden Name, Geburtsdatum, Adresse und Anzahl der gehaltenen Aktien eingetragen, so dass dem Unternehmen der Kreis der
Aktiondre namentlich bekannt ist. Gegentiber der Gesellschaft gelten nur die eingetragenen Personen als Aktionare.

Anlageziele und Anlagestrategie:

Die Aktienanlage richtet sich i.d.R. an Anleger, die grundsatzlich langfristig orientiert sind und eine positive Unternehmens-
entwicklung in Form von Dividendenausschiittungen und/oder Kursgewinnen erwarten. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier -
das heildt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden.

2. Produktdaten

WKN / ISIN 940561 / GB0009252882

Aktie GlaxoSmithKline plc (Namens-Stammaktie)
Wiahrung GBp

Branche Gesundheit

GlaxoSmithKline ist ein forschendes Pharmaunternehmen mit Hauptsitz in London. Das Unternehmen gehort zu
den fiinf groBten Pharmakonzernen weltweit. Neben Arzneimitteln stellt der Konzern Impfstoffe sowie
Gesundheitsprodukte und Hygieneartikel her. Bei der Forschung und Entwicklung neuer Arzneien konzentriert

Unternehmensprofil sich GlaxoSmithKline vornehmlich auf Krankheiten, die vorwiegend in unterentwickelten Landern verbreitet
sind.

Sitz des Unternehmens GroRbritannien

Borsennotiz zum Beispiel London

Internet www.gsk.com

Aktuelle Kursinformation Bei Ihrer Hausbank oder im Internet

3. Risiken

Unternehmerisches Risiko (Insolvenzrisiko):

Es besteht grundsatzlich die Gefahr, dass sich das Unternehmen und damit auch der Aktienkurs schlechter entwickelt als
erwartet. Im Extremfall (Insolvenz) kann dies zum Totalverlust des Anlagebetrages fiihren.

Kursanderungsrisiko:

Aktien weisen unvorhersehbare Kursschwankungen auf. Diese konnen durch allgemeine Marktrisiken und unternehmens-
spezifische Risiken hervorgerufen werden. Neben sachlich begriindeten Entwicklungen kénnen auch andere Faktoren, wie
Markttechnik oder allgemeine Marktstimmung den Kursverlauf einer Aktie maRRgeblich beeinflussen.

Dividendenrisiko:

Die Dividende einer Aktie richtet sich malRgeblich nach dem erzielten Gewinn der Gesellschaft und kann somit auch gekurzt
werden oder ganz ausfallen. Eine jahrelange ununterbrochene Dividendenzahlung ist keine Garantie fiir Dividendenertrage in
der Zukunft und kann daher nicht vorausgesetzt werden.

Waihrungsrisiko:

Anleger sind einem Wahrungsrisiko ausgesetzt, wenn sie auf eine fremde Wahrung lautende Wertpapiere halten.

Landesbank
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Sonstige Risiken:

Die in den Aktien verbrieften Mitgliedschaftsrechte konnen durch verschiedene gesellschaftsbezogene MalRnahmen des
Unternehmens bis hin zum Verlust der Aktionarsstellung verandert oder durch andere Rechte ersetzt werden. Die Zulassung
der Aktie an einer Borse kann von dem Unternehmen widerrufen werden ("Delisting"), wodurch ein Verkauf der Aktie erschwert
oder nicht moglich sein kann.

4. Verfugbarkeit

Die Aktie kann in der Regel unter normalen Marktbedingungen bérslich oder aulerbérslich gekauft oder verkauft werden. In
aulergewohnlichen Marktsituationen oder bei technischen Stérungen kann ein Kauf oder Verkauf der Aktie erschwert oder
nicht moglich sein. Marktpreisbestimmende Faktoren sind unter Kursanderungsrisiko aufgeftihrt.

5. Chancen und beispielhafte Szenariobetrachtung

Der Aktionar kann von Dividendenausschiittungen und von Kursgewinnen profitieren. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier,
das heilt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden. Fiir Aktien lassen sich keine festen Szenarien definieren.

6. Kosten / Vertriebsvergtitung

Transaktionskosten:
Regelsitze: Fiir den Erwerb und die VerauBerung kdnnen Entgelte in Hohe von in der Regel bis zu 1,2% des Anlage-
betrages anfallen.
Mindestentgelte: Wenn Mindestentgelte berechnet werden, kdnnen die Transaktionskosten bei geringen Ordervolumina
prozentual hoher als der Regelsatz sein. Daneben kdnnen weitere Kosten, wie zum Beispiel Borsengebtihren, entstehen.
Laufende Kosten: Weitere Informationen auch (ber die Hohe der laufenden Kosten (z. B. Verwahrentgelte) sind dem Preis- und
Leistungsverzeichnis der Sparkasse/Landesbank zu entnehmen. Eine Angabe der Kosten der Sparkasse/Landesbank fiir die individu-
elle Transaktion erhalten Sie gegebenenfalls im Rahmen der Beratung.
Zuwendungen: Weder die Sparkasse noch die Landesbank Hessen-Thiiringen erhalten eine Riickvergiitung durch den Emittenten
fir den Vertrieb bzw. die Empfehlung der Aktie.

7. Besteuerung

Laufende Zahlungen (insbesondere Dividenden) unterliegen derzeit der 25-prozentigen Abgeltungsteuer (zuziiglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Veraulerungsgewinne unterliegen unabhangig von der Haltedauer gleichfalls der 25-
prozentigen Abgeltungsteuer (zuzuglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer), sofern die Wertpapiere nach dem
31.12.2008 angeschafft wurden. Laufende Zahlungen und VeraufRerungsgewinne kdnnen grundsatzlich mit Verlusten aus Kapital-
vermdgen verrechnet werden. Verluste aus der VerauRerung von Aktien diirfen jedoch nur mit Gewinnen aus der Verau3erung von
Aktien verrechnet werden. Die steuerliche Behandlung hangt zudem von den personlichen Verhaltnissen des Anlegers ab und kann
durch neue Gesetzgebung, gegebenenfalls auch riickwirkend, verandert werden. Im Hinblick auf die individuellen steuerlichen
Auswirkungen der Anlage empfehlen wir die Einschaltung eines steuerlichen Beraters.

8. Sonstige Hinweise

Rechtliche Hinweise:

Dieses Dokument dient ausschlieRlich Informationszwecken und ist zur Verteilung in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt.
Dieses Dokument richtet sich nicht an Personen mit Wohn- und/oder Gesellschaftssitz und/oder Niederlassungen im Ausland,
vor allem in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, GroRRbritannien oder Japan. Personen, die in den Besitz dieser Informa-
tion und Materialien gelangen, haben sich Gber die dort geltenden Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen.
Dieses Dokument stellt weder eine Finanzanalyse noch ein ¢ffentliches Angebot oder eine Aufforderung zur Abgabe eines
Angebotes zum Erwerb von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen
keine Anlageberatung dar, sondern geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Merkmale des Wertpa-
piers. Das vorliegende Produktinformationsblatt wurde mit groRtmoglicher Sorgfaltigkeit erstellt. Die Informationen bzw.
Meinungen und Aussagen entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments. Sie konnen aufgrund kiinftiger
Entwicklungen tberholt sein, ohne dass das Dokument gedndert wurde.

Sollten Sie zur Funktionsweise oder den Risiken dieses Produktes noch Fragen haben, wenden Sie sich bitte an lhre Sparkasse
bzw. Hausbank.

Herausgeber: Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale, Frankfurt am Main und Erfurt
Ersteller: Independent Research GmbH, Frankfurt am Main
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