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Konsolidierung eroffnet neue Kurschancen

Nachdem die Boérsen der konjunkturellen Erholung Ende 2009 genug ,Vorschuss-Lorbeeren” gegeben haben, scheinen

sie das Ganze nun zu iiberdenken. Zu groS ist die Angst vor einem erneuten Riickschlag in der Entwicklung einzelner
Lander, die auch andere negativ beeinflussen konnen. Die derzeitige DAX 30-Schwiche wird voraussichtlich noch einige
Wochen dauern, bevor es wieder iiber die 6.000 Punkte-Marke geht. Solange die Unsicherheit anhilt, diirften die Renditen
an den Rentenmiirkten trotz der kriftig steigenden Staatsverschuldung auf niedrigem Niveau verharren. Der Euro sollte

in den kommenden Monaten leicht an Wert verlieren.

DAX steckt zuriick; Bankenlandschaft
vor Umbruch

Nach einem kriftigen Anstieg auf
knapp unter 6.100 Punkte hat der
DAX 30 Mitte Januar wieder den
Riickzug eingeldutet. Die iiberwie-
gende Anzahl der Marktteilnehmer
scheint derzeit der schnellen und
breiten Wiederbelebung der wirt-
schaftlichen Aktivititen in den USA
und in Europa doch nicht zu trauen.
Ausgeldst wurde die Unsicherheit
der Anleger durch die Aussage der
chinesischen Notenbank, die kraftig
expandierende Kreditnachfrage zu
dampfen.

Hinzu kommt die Ankiindigung
von US-Prisident Obama, die Banken-
landschaft stirker zu regulieren.

Zum einen soll die Gréfe der Finanz-
institute begrenzt, zum anderen die
Ausmafle der risikoreichen Geschifte
gesenkt werden. Auch die Trennung
der Investment Banking-Sparte vom
restlichen Geschift soll angegangen
werden. Wenngleich die Zustimmung
des US-Kongresses erst mit einigen

Zugestindnissen moglich sein wird
und die Gesetzgebung die deutschen
Banken voraussichtlich weniger
tangiert - die Aktienmairkte reagieren
zunehmend nervés auf unerwartete
Nachrichten. Vor diesem Hintergrund
lag auch der Goldpreis deutlich unter
seinem Rekordhoch von tiber 1.200
US-Dollar je Feinunze, wobei die
leichte Erholung des US-Dollars eben-
falls belastet.

Konjunkturindikatoren in der
Mehrzahl positiv

Fiir eine Fortsetzung der Erholung
der Aktienmarkte nach der Korrektur-
phase sprechen die meisten Konjunk-
turdaten. Die Belebung der Welt-
wirtschaft setzt sich in diesem Jahr,
getragen vor allem von den Emerging
Markets mit einem Wachstum von
knapp 4%, voraussichtlich fort. In
China diirfte sich das hohe Wachs-
tum trotz der Bremsmafsnahmen

der Notenbank fortsetzen. Dies gilt,
mit einem etwas geringeren Tempo,
ebenfalls fiir Indien und Brasilien.

Deutliche Korrektur nach kraftiger Erholung
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Schwicher fillt die konjunkturelle
Erholung in den Industrielindern aus.
Stimuliert von der unveridndert extrem
expansiven Geldpolitik und den Kon-
junkturprogrammen diirfte die Wirt-
schaftsleistung in den USA um circa
300 zunehmen. Dennoch ist dort in
diesem Jahr kein spiirbarer Riickgang
der Arbeitslosigkeit, die aktuell bei
10,09 liegt, zu erwarten. Noch verhal-
tener fillt die Erholung voraussichtlich
in Japan aus. Belastend wirkt

hier der anhaltend starke Yen. Das
,Land der aufgehenden Sonne” scheint
zudem weiterhin keine Lésung fiir die
Deflation gefunden zu haben.

Fiir die Eurozone rechnen wir mit
einem Zuwachs von knapp 29%. Dabei
scheinen Deutschland und Frankreich
schneller aus der Krise zu kommen.
Griechenland, Irland, Spanien und
Portugal werden mit den strukturellen
Problemen noch linger zu kimpfen
haben. Vor allem aufgrund der Finanz-
notlage Griechenlands wurde die
Unsicherheit der Anleger beziiglich
einem Auseinanderbrechen der
16 Linder umfassenden Euro-Zone
geschiirt. Dieses Risiko ist jedoch
unseres Erachtens gegenwirtig gering.

Zu den Risiken fiir die weltweite
Konjunkturentwicklung gehért, dass
die Erholung merklich an Schwung
verliert, wenn die Wirkung der Kon-
junkturprogramme und der lockeren
Geldpolitik nachlasst. Bisher handelt
es sich noch nicht um einen selbst-
tragenden Aufschwung.
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Fed und EZB in Warteposition

Das Risiko von konjunkturellen Riick-
schligen sehen auch die Notenbanken
in den groflen Industrielindern. Daher
hat die amerikanische Notenbank
(Fed) auf ihrer Sitzung Ende Januar
erneut klare Signale gesendet, dass sie
trotz der sich verbessernden konjunk-
turellen Perspektiven noch mehrere
Monate ihren Leitzins auf dem
rekordtiefen Niveau von 0 bis 0,25%
belassen wird. Mit einem ersten
Schritt nach oben rechnen wir erst
gegen Ende des Jahres.

Auch die Européische Zentralbank
(EZB) dufert sich regelmafig sehr
vorsichtig hinsichtlich der Stabilitat
der konjunkturellen Erholung. Fiir
ihre abwartende Position hat sie gute
Argumente, da auf absehbare Zeit
kaum Inflationsgefahren bestehen. Die
Unternehmen kénnen wegen der nach
wie vor sehr niedrigen Kapazitits-
auslastung kaum hoéhere Preise durch-
setzen. Die Arbeitnehmer legen bei
Tarifverhandlungen einen starken
Fokus auf den Erhalt der Arbeitsplitze
und weniger auf spiirbare Lohnerho-
hungen. Daher diirfte die Inflations-
rate in der Eurozone trotz der im
Jahresvergleich kriftig gestiegenen
Rohstoff- und Energiepreise unter
dem mittelfristig angestrebten Ziel
von ,knapp unter 2 %" verharren.

Vor einer Anhebung der Leitzinsen
werden die Notenbanken die ,quan-
titative Lockerung” der Geldpolitik
zumindest nicht noch ausweiten.
Vielmehr werden die Fed wie die EZB
bei entsprechendem Spielraum begin-

Aufwartstrend bei Euro aufgelost

nen, die reichliche Liquiditit, die sie
zur Bekdmpfung der globalen Finanz-
und Wirtschaftskrise zur Verfiigung
gestellt haben, wieder schrittweise zu
reduzieren.

Steigende Staatsverschuldung als
Belastungsfaktor

Die Renditen von Staatsanleihen
befinden sich, nach dem zwischenzeit-
lichen Anstieg Ende letzten Jahres,
unverandert auf einem relativ niedri-
gen Niveau. Dies diirfte wegen der
Unsicherheit an den Finanzmarkten in
den kommenden Wochen bestehen
bleiben. Stabilisierend wirken die

auf absehbare Zeit niedrigen Leit-
zinsen und als Folge davon eine sehr
steile Zinsstrukturkurve. So befindet
sich der Zinsabstand zwischen den
Renditen kurz- und langfristiger
Staatsanleihen in den USA auf einem
Rekordniveau.

Mit der erwarteten Fortsetzung der
konjunkturellen Erholung diirften im
weiteren Jahresverlauf die Belastungs-
faktoren stirker zum Tragen kommen.
Dazu gehért vor allem die hohe Kredit-
nachfrage der Staaten, die in vielen
Liandern - auch in Deutschland - in
diesem Jahr weiter steigen wird. Daher
erwarten wir die Rendite 10-jhriger
Bundesanleihen Ende 2010 bei 3,80 %.

Euro unter Schwankungen leicht
schwicher

Der Euro hat gegeniiber dem US-Dol-
lar Ende letzten Jahres seinen mehr-
monatigen Aufwirtstrend aufgelost.
Bei der relativ deutlichen Korrektur
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hat er auch mehrere wichtige Unter-
stiitzungen durchbrochen. Das Riick-
schlagspotenzial reicht gegenwirtig
bis zu 1,3843. Ausgelost wurde die
Korrektur von guten Konjunkturdaten
fiir die USA und der Herabstufung
Griechenlands durch zwei Rating-
agenturen. Als Reaktion sank der
Euro zeitweise auf das niedrigste
Niveau seit Juli 2009. Fiir eine weitere
Aufwertung des US-Dollars spricht
aus fundamentaler Sicht, dass die
Konjunkturerholung in den USA
etwas stirker als in der Eurozone aus-
fallen diirfte. Zudem erscheint uns
der Euro gegeniiber dem Greenback
nach wie vor tiberbewertet.

Allerdings wird die amerikanische
Notenbank noch fiir eine ,lingere
Zeit" an dem rekordtiefen Leitzins-
niveau festhalten. Weiterhin bleiben
die USA in hohem Mafe auch auf
ausldndisches Kapital angewiesen.
Schlieflich dient der US-Dollar bei
den ,Carry Trades” zunehmend als
Finanzierungswihrung. Bei Abwigung
der verschiedenen Faktoren reduzieren
wir unsere Prognosen fiir den Euro
gegentiiber dem US-Dollar Ende 2010
auf 1,35 von bisher 1,50.

Deutscher Aktienmarkt mit zwischen-
zeitlicher Verschnaufpause

Bei der seit Mitte Januar bestehenden
Korrektur an den Aktienmarkten
beachten die Marktteilnehmer relativ
wenig die Unternehmensergebnisse in
der angelaufenen Berichtssaison fiir
das 4. Quartal 2009. Dabei erfiillten
die meisten Unternehmen die Erwar-
tungen oder tibertrafen sie sogar. Vor
allem bei den US-Technologiekonzer-
nen fielen die Zahlen iiberwiegend
positiv aus. Die Unternehmen wagten
zum Teil sogar einen ersten Ausblick
auf das Jahr 2010. Dazu zihlen die
Schwergewichte Intel, AMD, Apple
(die sich auch mit dem iPad in den
Fokus der Medien katapultiert haben),
Nokia sowie Microsoft. Die allgemeine
Marktstimmung vermochten sie
jedoch nicht anzuheben.

Die aktuelle Korrekturphase kann
noch einige Wochen anhalten. Fiir
mittelfristig wieder steigende Aktien-
kurse sprechen jedoch unverindert
die umfangreiche Liquiditit am Markt
bzw. die geringe Investitionsquote
der Anleger, die wieder steigenden



01.02.2010/ SEB InvestmentLetter

DAX 30 mit Unterstiitzung bei 5.350 Punkten
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Unternehmensgewinne, der Mangel
an Anlagealternativen infolge sehr
niedriger Geld- und Kapitalmarkt-
zinsen und eine Bewertung, die relativ
gesehen innerhalb der langfristigen
Durchschnittsspanne liegt. Zudem
weisen viele Unternehmen im Vor-
feld der Hauptversammlungen eine
attraktive Dividendenrendite aus. Wir
gehen davon aus, dass die derzeitige
DAX 30-Schwiche bis in den Bereich
um 5.300 Punkte dauern kann, bevor
es wieder in Richtung 6.000 Punkte
geht. Wir erwarten weiterhin den
DAX 30 per Mitte 2010 unverdndert
bei rund 6.100 Punkten und per Ende
2010 bei 6.500 Punkten.

Unsere Top-Empfehlungen zum
Jahresanfang

Nach wie vor setzen wir auf eine aus-
gewogene Depotstruktur, in der der
Aspekt Sicherheit eine wichtige Rolle
spielen sollte. Hier empfehlen wir
unveridndert offene Immobilienfonds
wie den SEB Immolnvest mit derzeit
150 direkt gehaltenen Liegenschaften
und Beteiligungen mit einer aktuellen
Vermietungsquote von knapp 919 in
19 Landern. Derzeit beschiftigt sich
die Fondsgesellschaft intensiv mit
neuen Regionen an der West- und
Ostkiiste der USA sowie mit aus-
gewihlten Standorten in Asien. Die
Nutzungsarten umfassen im Wesent-
lichen die Segmente Biiro, Handel
und Logistik. Gerade angesichts deut-
lich gesunkener Einlagenzinsen gilt

Quelle: TradeSignal

das Argument fiir eine Anlage im
SEB Immolnvest mehr denn je. Als
bester Immobilienfonds seiner Klasse
wurde der SEB Immolnvest mit

dem Morningstar Fund Award 2008
ausgezeichnet. Vor Kurzem kam der
Euro Fund Award des Axel Springer
Financial Media bzw. €uro fiir den
besten offenen Immobilienfonds in
2009 (Bewertungszeitraum von einem
Jahr) hinzu.

Bei Investments in Rentenfonds ist
darauf zu achten, dass solche Fonds
ausgewahlt werden, die auch bei dem
von uns erwarteten leichten Anstieg
der Kapitalmarktzinsen eine positive
Rendite erzielen kénnen. Darauf
ausgerichtet ist beispielsweise der
SEB Total Return Bond Fund, der auf
den Euroland-Rentenmarkt und
Rentenpapiere erstklassiger Bonitit
vor allem aus Deutschland (43 % des
Fondsvolumens) setzt. Zu unseren
Favoriten in dieser Assetklasse gehort
aufgrund seiner sehr guten Perfor-
mance unverandert auch der Julius Bar
Absolute Return. Der Fonds hilt sich
in der Vergleichsgruppe sehr gut, und
befand sich per Ende 2009 sowohl
in der kurz- als auch mittelfristigen
Betrachtung im zweiten Quartil.

Eine attraktive Alternative stellen
weiterhin die SEB Vermogensverwal-
tungsfonds Kapitalprotekt und Kapital-
protekt Substanz dar, die sich durch
ein aktives Liquidititsmanagement
auszeichnen. Die Fonds kénnen
bereits ab einer Anlagesumme von

10.000 EUR erworben werden. Fiir
konservative Anleger empfehlen wir
die SEB Multi-Strategie Garant
Anleihe an, die bis zum 26.03. 2010
gezeichnet werden kann. Die Entwick-
lung der kapitalgarantierten Anleihe
richtet sich an dem J.P. Morgan Alter-
native Multi-Strategy 5 Index, der sich
aus 26 Einzelindizes mit verschiedenen
Assetklassen (Aktien, Zinsprodukte,
Rohstoffe und Devisen) zusammen-
setzt.

Als Alternative bietet sich fiir risiko-
bewusste Anleger der SEB Europa
Bonus 6%, der bis zum 23.02.2010
gezeichnet werden kann. Er bietet bei
einer Laufzeit von nur zwei Jahren
eine attraktive Bonuschance: Notiert
der Referenzindex Dow Jones Euro
STOXX 50 wihrend der Laufzeit nie
bei oder unter der Sicherheitsbarriere
von 65 9%, so erhilt man am Lauf-
zeitende einen Bonus von 14 9%. Dies
bedeutet einen erwarteten Nettoertrag
pro Jahr von 6 %.

Aktienanteil von 90 % wird weiterhin
beibehalten
Die Perspektiven fiir die Aktienmarkte
bleiben, nach der derzeitigen kurzen
Konsolidierungsphase, insgesamt
weiter positiv. Dabei sollte in einem
reinen Aktienportfolio die Aktien-
quote bei 90% beibehalten werden.
Die restlichen vorgesehenen Mittel
kénnen weiterhin in Unternehmens-
anleihen oder High Yields gehalten
werden, da diese Assetklasse weiter-
hin héhere Renditen verspricht.
Unsere Top-Empfehlungen haben
wir nur geringfiigig geandert. Wir
raten weiterhin zu Engagements in
weltweit anlegende Aktienfonds. Zu
unseren Top-Empfehlungen gehort
der M&G Global Leaders Fund; er
investiert in Aktien, die das Manage-
ment als fithrend im jeweiligen Seg-
ment definiert. Der Vergleichsindex
MSCI World wurde im vergangenen
Jahr deutlich iibertroffen. Auch der
SEB Strategy Aggressive, der weltweit
in aussichtsreichen Einzelfonds inves-
tiert, zahlt zu unseren Favoriten. Darin
sind die europiischen Aktienfonds
derzeit mit rund 56 % des Fonds-
volumens vertreten, gefolgt von den
Emerging Markets mit 23 %. Unveran-
dert empfehlen wir in diesem Seg-
ment den DWS Top Dividende, der in
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Aktien von Unternehmen mit hoher
Marktkapitalisierung (Blue Chips), die
eine hohe und nachhaltige Dividen-
denrendite erwarten lassen, investiert.

Die Top-Fondsempfehlungen Ihrer SEB Bank

Fondsname ISIN Anlageschwerpunkt

Aus der Vielzahl von Fonds zu SEB WV Fonds Kapitalprotekt Substanz DEOOOSEB1AM4 Multi Asset Fonds
européischen und deutschen Aktien- SEB VV Fonds Kapitalprotekt P DEOOOSEB1AA9 Multi Asset Fonds
marktf“' die .bel deutschen Anlegern Julius Bér Absolute Return LU0186677893 Renten Total Return
unverandert im Fokus stehen sollten,

. SEB Total Return Bond Fund DE0008473414 Renten Total Return
empfehlen wir den Blackrock Euro
Markets, der seit mehreren ]ahren SEB Immolnvest DE0009802306 Immobilienfonds
seinen Vergleichsindex schlagt Die SEB Aktienfonds DE0008473471 Aktien Deutschland
derzeitigen Investitionsschwerpunkte DWS Deutschland DE0008490962 Aktien Deutschland
sind DQUfSChlanﬁi unfi F_r;nkz;mhr " Black Rock Euro Markets Fund LU0162689763 Aktien Europa
zusammen machen sie tber die Halfte DWS Top Dividende DE0009848119 Aktien Welt
des Fondsvolumens aus. Hinzu :

. obal Leaders run: ien Wel

kommen der DWS Deutschland mit M&G Global Leaders Fund GB0030934490 Aktien Welt
Engagements in substanzstarke deut- SEB Strategy Aggressive LU0123871567 Aktien Dachfonds

sche Standardwerte (Blue Chips) und
der SEB Aktienfonds ebenfalls fiir

Deutschland. Im Anlagefokus stehen
dort die Automobilindustrie sowie
die Banken- und Versicherungswerte
(mit Gewichtungen von jeweils 18 %
des Fondsvolumens per Ende 2009).
Bei Einzelwerten, die vor allem
bei gréfieren Depots eine sinnvolle
Erginzung zu Fonds als Kerninvest-
ment darstellen, sollten Anleger

Gesichtspunkten, ein Kauf mit Kurs-
ziel 41 Euro. Das Haus verspiirte kaum
die Auswirkungen der Rezession und
der Finanzkrise. Im Gegenteil, zuletzt
hat FMC seine Erwartungen leicht
nach oben revidiert. Die Aktie der
Deutschen Bank geriet jiingst im Zuge
der Ankiindigung des US-Prasidenten
Obama, die amerikanischen Bankriesen

tig bewertet. Unser Kursziel fiir die
Deutsche Bank ist 61 Euro. Siemens
tiberraschte zuletzt mit besser als
erwarteten Quartalszahlen. Die Profi-
tabilitit konnte trotz riicklaufiger
Umsitze gesteigert werden. Fiir das
laufende Geschiftsjahr ist man vor-
sichtig optimistisch; die Prognosen
wurden erneut bestitigt. Das Kursziel

ebenfalls auf Aktien achten, die stabile
Ertrage erzielen und deshalb ein
vergleichsweise geringes Verlustrisiko
besitzen. Wir empfehlen diesmal drei
Unternehmen. Die Aktie des weltweit
fiihrenden Dialysespezialisten FMC
bleibt, gerade unter langfristigen

haben wir wegen der verbesserten
Perspektiven auf 74 Euro angehoben.

in ihren Tatigkeiten zu beschneiden,
unter Druck. Wir halten diese Kurs-
reaktion jedoch fiir iibertrieben. Die
Deutsche Bank hat sich im Invest-
mentbanking zuletzt neu fokussiert
und verdient hier gutes Geld. Die
Aktie ist zudem auf KGV-Basis giins-

Abgeschlossen am 01.02. 2010
Oana Floares (Analystin),
Dr. Klaus Schriifer (Analyst, CEEA)

Impressum:

Herausgeber SEB AG, 60283 Frankfurt, Anschrift der Redaktion: SEB AG Portfolio Management, 60283 Frankfurt, Telefon: 069 258 6396, Telefax: 069 258-5220

Der Inhalt dieser Verdffentlichung ist von der SEB AG erstellt worden und richtet sich an Personen, die ihren Wohnsitz in Deutschland haben. Die Informationen aus dieser Veréffentlichung
diirfen durch Personen, die ihren Wohnsitz in anderen Landern haben, nicht genutzt oder verdffentlicht werden. Insbesondere ist die Verteilung an oder die Verdffentlichung gegeniiber Personen
mit Wohnsitz in oder auch mit Staatsangehdrigkeit des Vereinigten Konigreichs und der USA nicht gestattet.

Dieses Informationsblatt stellt eine allgemeine Marketingmitteilung dar. Wir weisen darauf hin, dass dieses Informationsblatt nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der
Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen geniigt und nicht dem Verbot unterliegt, vor Veréffentlichung der ,Finanzanalyse* in den darin genannten Finanzinstrumenten zu handeln. Es dient
ausschlieBlich der unverbindlichen Information und zur Unterstiitzung |hrer selbststandigen Anlageentscheidung. Die in dieser Verdffentlichung gemachten Angaben stellen weder eine individu-
elle Anlageberatung/Empfehlung noch ein Angebot zum Erwerb oder zur VerduBerung von Finanzinstrumenten dar. Das Informationsblatt kann ein persénliches Beratungsgesprach mit lhrem
Vermogens- oder Anlageberater nicht ersetzen und dient insbesondere nicht als Ersatz fiir eine umfassende Risikoaufklarung.

Die Angaben stellen die jeweils aktuelle Meinung der SEB AG dar und konnen jederzeit, ohne vorherige Ankiindigung, geandert werden. Samtliche Informationen beruhen auf offentlich zugéng-
lichen Quellen, die sorgfaltig ausgewahlt und als zuverlassig erachtet wurden. Eine Garantie fiir die Vollstandigkeit, Richtigkeit, Aktualitat oder Genauigkeit der gemachten Angaben kann nicht
ibernommen werden. Soweit gesetzlich zulassig, kann fiir einen unmittelbaren oder mittelbaren Verlust aus der Verwendung dieser elektronischen oder gedruckten Verdffentlichung oder deren
Inhalt keine Haftung ibernommen werden.

In dieses Informationsblatt wurde Finanzanalysematerial mit einbezogen. Die SEB AG weist in diesem Zusammenhang auf Umsténde und Beziehungen hin, die nach ihrer Auffassung Interessen-
konflikte begriinden konnen. Die SEB AG hat interne MaBnahmen ergriffen, die das Auftreten von Interessenkonflikten moglichst gering halten sollen. Hierzu zahlt u.a. die operative Einbindung
einer neutralen Compliance Funktion. Weitere Informationen zu diesem Thema sowie eine Aufstellung der Unternehmen mit entsprechenden Offenlegungen konnen iber die Internetadresse
(http://www.seb-bank.de > Wertpapiere & Bérse > News > Bérsenberichte) eingesehen werden. Eine Garantie tiber die jederzeitige Vollstandigkeit der Aufstellung moglicher Interessenkonflikte
kann nicht tibernommen werden.

Steuerliche Aspekte und Informationen kénnen tiberholt, gesetzlichen Anderungen unterworfen und nicht auf die individuelle steuerliche Situation des Anlegers zugeschnitten sein. Anlagen
in Aktien, Obligationen, Fonds und anderen Wertpapieren sind sowohl mit Chancen als auch mit Risiken verbunden. Der Marktwert einer Anlage kann sowohl steigen als auch fallen. In der
Vergangenheit erzielte Renditen und Wertentwicklungen bieten keine Gewahr fiir die Zukunft; in manchen Féllen kénnen Verluste den urspriinglich investierten Betrag tibersteigen. Bei der Anlage
in Auslandswahrungen konnen Wechselkursschwankungen den Gewinn beeinflussen.

Sie als Anleger allein sind fiir lhre Anlageentscheidung verantwortlich. Wir empfehlen lhnen daher vor jeder lhrer Anlageentscheidungen detaillierte Informationen iber die jeweilige Anlage
einzuholen oder lhren persénlichen Kundenberater fiir eine individuelle Anlageberatung zu kontaktieren. Fiir weitere Einzelheiten verweisen wir u.a. auf das vereinfachte Verkaufsprospekt, das
Basisprospekt, die Informationsbroschiire, die Produktbeschreibung oder die entsprechenden Geschaftsbedingungen des angebotenen Produktes oder Services. Weitere Informationen zu
einzelnen Produkten erhalten Sie auch unter www.seb.de

Beim Vertrieb von Investmentfonds, Zertifikaten und ggf. anderen Wertpapieren erhélt die Bank Vergiitungen oder Zuwendungen von der jeweiligen Fondsgesellschaft bzw. Emittentin. Als
Emittentin der Papiere erzielt die Bank Eigenhandelsertrage.

Die SEB AG unterliegt der Aufsicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), (Bankenaufsicht) Graurheindorfer StraBe 108, 53117 Bonn sowie (Wertpapieraufsicht) Lurgiallee
12, 60439 Frankfurt.



