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Avant-propos.

La présente brochure vous permettra d’obtenir un
apercu global de I'univers des produits structurés. Ce-
pendant, elle ne représente en aucun cas une présen-
tation exhaustive de I'ensemble des critéres et des
risques a considérer lors de I'achat de ce type de pro-
duit. Avant d’effectuer une transaction, il est conseillé
de lire attentivement la documentation spécifique
aux produits et de garder en téte les régles générales
énoncées dans la brochure « Risques particuliers dans
le négoce de titres ». En outre, il est souhaitable de
vous faire conseiller sur toutes les questions juri-
diques, fiscales, financiéres et comptables liées aux
produits structurés et de prendre votre décision
d’achat (y compris de vérifier si le produit est adapté
a vos besoins) sur la base de votre jugement person-
nel et des conseils du spécialiste qui vous assiste.

Les produits structurés se caractérisent tout particuliére-
ment par leur flexibilité et leur efficacité. lls permettent
aux investisseurs privés d'accéder a des catégories et & des
thémes de placement qui ont longtemps été réservés aux
investisseurs institutionnels. Cette brochure décrit les diffé-
rentes caractéristiques et les possibilités d'utilisation des
produits structurés, ainsi gue les opportunités et les risgues
correspondants. Les différentes explications sont illustrées
par des exemples concrets de produits et vous fournissent
de nombreuses informations complémentaires.

Nous allons tout d'abord jeter un ceil sur le passé. Vous
apprendrez que, contrairement & ce que I'on pourrait
penser, les praduits structurés ne sont pas une invention
contemporaine éphémére. L'origine de ces instruments
de placement remonte bien avant notre ére.



Des placements modernes forts

d’une longue tradition.

Les opérations a terme sont la base de tous les produits
structurés. On entend par 14 un accord bilatéral sur I'achat
ou la vente de certains biens économiques. Le contenu

de la transaction n'est pas exécuté directement aprés la
conclusion de cette derniére, mais seulement ultérieure-
ment. Les opérations 4 terme ont une longue tradition.
Des tablettes d'argile de Mésopotamie indiguent que des
marchés a terme étaient déja conclus bien avant notre ére.
En I'an 500 av. JC, le mathématicien Thalés de Milet réus-
sit d'allleurs un coup d'éclat : en prévision d'une excellente
récolte d'olives, il avait accumulé une importante quantité
d'options d'achat sur les presses a huile. Mais tout d'abord,
une bréve explication : les options sont une variante
d'opération a terme. L'acheteur de I'option a ainsi le droit
(mais pas |'obligation) de choisir s'il souhaite réaliser cu
non 'opération convenue avec le vendeur de I'option, aux
conditions définies au préalable. Quand on mentionne les
options, on parle souvent d'« apérations a terme condi-

tionnelles ». Les conditions de 'option sont, entre autres,
la valeur de base, le prix, la quantité et la durée. Thalés
de Milet a eu beaucoup de succés avec ses options. Aprés
gue les paysans aient réalisé une récolte exceptionnelle,
les presses a olive étaient effectivement trés demandées.
Le mathématicien a danc fait usage de ses options : il s'est
procuré les presses {sa valeur de base) au prix avantageux
négocié au préalable et les a revendues aux agriculteurs
en empochant au passage une plus-value importante. La
Gréce Antigue assistait a la naissance du marché des
contrats a terme.

Bien des sigcles plus tard, en 1630, les opérations & terme
sont réapparues dans les livres d'histoire. Quand les culti-
vateurs hollandais ont commencé a croiser différentes va-
rietés de tulipes et 4 obtenir de magnifiques bouguets de
couleurs & partir de fleurs manocolares, la tulipe est deve-
nue un véritable objet de culte. Les bulbes de tulipes rares

Voyage dans le temps a travers le monde des dérivés et des produits structurés.
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furent bientdt négociés parallélement aux actions sur les
bourses hollandaises. Ainsi, on pouvait acheter une option
sur la variété de tulipe souhaitée donnant droit 4 I'ache-
teur de recevair une certaine quantité de bulbes de tulipes
& un certain prix aprés un délai de trois, six ou neuf mois.
Ces options étaient trés convoitées, et leur valeur a donc
augmenté trés rapidement. Peu aprés, les nombreuses
prises de bénéfices ont cependant entrainé une normalisa-

tion du niveau des prix, introduisant un effet correcteur sur

le marché surchauffé.

Contrairement aux options (opération 4 terme condition-
nelle), une opération a terme inconditionnelle prévoit
I'obligation et I'échange effectif de marchandises. Ce type
de transaction vise a permettre une gestion du risque :
depuis toujours, les agriculteurs vendent leurs récoltes a
terme afin de se protéger contre d'éventuelles fluctuations
de prix. Ainsi, ils sont certains que le cocontractant aché-
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tera comme prévu la marchandise convenue, au prix
convenu et au moment convenu. Du cdté des acheteurs
de ce type d'opération 4 terme, on compte aujourd’hui,
comme auparavant, de nombreuses entreprises de |'indus-
trie agro-alimentaire. Ce type d'opérations leur permet de
prévair leurs co(ts car les entreprises possédent a |'avance
une base de calcul claire pour leurs dépenses futures
(achats de matiéres premiéres). C'est a la fin du XVII®
sigcle que le premier marché des valeurs & terme (Futures)
est né dans la ville japonaise d'Osaka. Un « future » est
une opération a terme inconditionnelle standardisée qui
est négociée sur une bourse a terme. Acheteurs et ven-
deurs négocient sur une plateforme qui repose sur des
normes contractuelles uniformes. Actuellement, le Chi-
cago Board of Trade (Bourse de commerce de Chicago)
créé en 1848, exercant désormais sous le nom de CME
Group, est considéré comme |'épicentre international des
opérations a terme sur les marchandises agricoles.
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Il faudra attendre d'&tre bien installé dans le XX¢ siecle
pour que les aptions deviennent accessibles aux investis-
seurs privés. Et ceci, nous le devons a deux chercheurs
dans le domaine de |a finance, Fischer Black et Myron
Scholes. En 1973, ils ont présenté un modéle permettant
de calculer un juste prix pour les options. Ce travail scienti-
fique exceptionnel et 'augmentation constante des perfor-
mances et des capacités dans le domaine de 'informatigue
ont contribué a I'essor des produits structurés que nous
connaissons aujourd’hui. Les produits structurés représen-
tent une combinaison de différentes composantes de pro-
duits, comme les options nommées précédemment,

Grace aux nombreuses possibilités de variation et a une
grande flexibilité, on peut trouver une solution adaptée a
presgue tous les besoins en matiére de placement. Vous
en apprendrez plus & ce sujet par la suite. Un autre événe-
ment a également contribué a écrire un chapitre important
de cette histoire. |l s'agit de |la premiére bourse de dérivés
entierement électronique. En 1988, Swiss Options and Fu-
tures Exchange, abrégé SOFFEX, naissait a Zurich. Trois ans
plus tard, la Société de Bangue Suisse (aujourd’hui UBS)
lancait le premier produit structuré suisse. Un certificat de
pratection du capital a été lancé sur le marché sous le la-
bel GROI (« Guaranteed Return on Investment »).

Qu’est-ce qu’un produit structuré ?

Les produits structurés font partie des instruments
financiers connaissant le plus grand essor. lls sont in-
novants mais aussi complexes. Les produits structurés
sont nommeés ainsi car ils sont composés de plusieurs
éléments. Leur socle est toujours une valeur de base,
comme une action, un emprunt, un indice, une de-
vise ou des matiéres premiéres telles que I'or, le cui-
vre, le pétrole ou le sucre. A I'aide d'un ou de plu-
sieurs instruments qui en sont dérivés, il existe le
droit ou I'obligation d'acheter ou de vendre la valeur
de base ou une autre valeur quelcongue selon des
conditions précises.

Ces instruments sont appelés « dérivés ». Parmi les
dérivés les plus connus, on compte les options et les
futures. Les experts en finance composent un produit
structuré en associant un ou plusieurs dérivés. lls
fixent de quelle maniére et dans quelles conditions
les produits de cette combinaison doivent &tre payés.
Grace aux multiples possibilités de variatian, ils peu-
vent répondre aux besoins concrets des clients et
trouver une solution adaptée & tous les profils de
risque et a toutes les attentes envers le marché. Du
point de vue juridique, les produits structurés sont
considérés comme des obligations au porteur. L'in-
vestisseur y endosse le réle du créancier, et I'émet-
teur celui du débiteur. Comme pour les obligations
conventionnelles, le risque de défaillance de |'émet-
teur doit également &tre pris en compte.






Produits structurés :
Jlexibilité et polyvalence.

Toujours actuels

Dans notre monde globalisé et interconnecté, |a rapidité
est un facteur crucial. Seules les personnes flexibles et ca-
pables de réagir vite peuvent réussir. Ceci est d'autant plus
valable pour le marché des capitaux, car de nouvelles ten-
dances peuvent parfois s'y développer en |'espace d'une
nuit. Les produits structurés possedent ici un avantage évi-
dent par rapport a de nombreuses autres formes de place-
ment. La conception d'un nouveau produit — de |'idée
jusgu’a son émission — est réalisable a trés court terme,

le plus souvent en |'espace de quelques jours seulement.
Les émetteurs réagissent depuis toujours trés rapidement
aux modifications, aux thémes et aux tendances actuels
sur les marchés. Grace aux produits structurés, les investis-
seurs peuvent désormais exploiter stratégiguement des op-
portunités sur le marché a court terme, et plus seulement
sur le long terme.

Non seulement le tempo est important lars du processus
d'émission, mais le négoce des produits doit également
s'effectuer rapidement et de facon efficace. Dans des
conditions normales de marché, les produits structurés
cotés en bourse sont négociés pendant l'intégralité de leur
durée.

Aujourd’hui, c'est I'or. Demain, ce seront peut-étre les
marchés émergents. Dans une semaine, la nouvelle ten-
dance du marché des capitaux sera les matiéres premieéres.
Méme si la formulation peut sembler exagérée, les ten-
dances de placement apparaissent souvent en |'espace
d'une nuit. Il faut pouvair suivre rapidement les évolutions.
UBS vous apporte son aide grace a des produits structurés
individuels orientés sur le marché des capitaux.

Processus bref, effet rapide

Matiéres
premiéres

Taux d'intérét/ C
devises

A des fins d'illustration umniguement

Les tendances de placement actuelles permettent d'investir
facilernent dans des produits structurés.

1. Idée et construction
2. Souscription et distribution
3. Négoce régulier



Efficacité sur le marché

D’'innombrables possibilités

La globalisation a transformé durablement notre monde.
Les frontigres politiques et économigues sont désarmais
de I'histoire ancienne. Au XXI® siécle, les flux commerciaux
traversent les continents et les cultures. Cette évolution

a également des conséquences sur les placements finan-
ciers. Depuis longtemps, le choix ne se limite plus aux sim-
ples titres, ni aux formes d'épargne provenant de son pro-
pre pays. Vous pouvez désormais investir votre capital sur
de nombreux marchés et dans d'innombrables catégories
de placement. Dans cette perspective, le produit structuré
est un compagnon de route aptimal. Il ouvre aux investis-
seurs privés des domaines qui ont longtemps été réservés
aux investisseurs professionnels. Grace a des solutions de
placement individuelles, les produits structurés permettent
un accés simple et efficace au vaste monde des marchés
des capitaux. Mais ce n'est pas tout : avec ces instruments
de placement modernes, vous pouvez également investir
sur des themes et des stratégies spécifiques.

Investir sur un marché grace a une transaction unique
Une seule transaction suffit souvent pour investir de facon
diversifiée dans une certaine catégorie de placement. Pre-
nons par exemple le Swiss Market Index (SMI} : grace a un
certificat de suivi, vous pouvez participer a |"évolution des
cours des 20 plus grandes blue chips suisses et contribuer
ainsi & I'évolution du marché national des actions. En ou-
tre, cet investissement est facilement modulable. Un coup
d'ceil sur le niveau du SMI suffit pour voir de quelle ma-
niére votre position a évolué. Il en va de méme dans le do-
maine des matiéres premiéres. Les produits structurés per-

Etats BRIC : synonyme de croissance

mettent un engagement diversifié dans I'évolution des
cours du pétrole, des céréales, etc. Grace a I'utilisation in-
telligente d'indices, vous accéderez a une catégorie d'in-
vestissernent qui tait, il y a quelgues années encore, réser-
vée aux professionnels.

Les marchés des actions - au cceur de I'économie

Les marchés d‘actions dotés d'indices directeurs connus,
tels que S&P 500, EURO STOXX 50, NIKKEI 225 ou Swiss
Market Index (SMI), sont devenus des indicateurs trés ab-
servés pour I'évolution des différentes économies natio-
nales. Parallélement aux bourses établies des pays indus-
trialisés occidentaux, des pays émergents comme le Brésil,
la Russie, I'lnde ou la Chine gagnent aussi en importance.
Selon les informations de la World Federation of Ex-
changes les bourses de la région Asie-Pacifique ont, en
2009, devancé I'Europe en termes de volume d'affaires en
actions. Peu impaorte sur quel marché ou dans quelle ré-
gion vous souhaitez investir, les produits structurés vous
permettent de constituer un portefeuille avec des place-
ments effectués dans les régions les plus variées.

Que ce soit dans la presse quotidienne, a la télévision ou
sur Internet, les investisseurs sont quatidiennement bom-
bardés d'informations. On parle souvent de « mégaten-
dances ». L'une des expressions les plus récurrentes est
certainement « marchés émergents ». Cette expression
désigne les pays émergents qui, grace a la globalisation,
au progrés technique et, parfais, a d'importantes res-
sources naturelles, connaissent actuellement une crois-
sance éconaomique fulgurante. En téte, on retrouve les
pays BRIC. Ce guartet est composé du Brésil, de la Russie,
de I'lnde et de la Chine.

Le sigle BRIC désigne les pays émergents suivants : le Brésil, la Russie, 'Inde et la Chine. Le principal point commun
de ce quartet de pays est leur forte croissance économique. Ces quatre Etats représentent non seulement des
sources de production peu chéres pour le marché mondial ou exportent des matiéres premiéres, mais ils présentent
également, par leur niveau de vie croissant, un potentiel de croissance intérieure important. Les économistes s'at-
tendent & ce que les BRIC supplantent les puissances économigues actuelles dans quelgues années seulement.

Prévisions de I'évolution du produit Rang Rang

intérieur brut (PIB) jusqu’a 2050 2009 Pays PIB in mrd. $ 2050 Pays PIB in mrd. %
1 USA 14 256 1 Chine 51180
2 Japon 5068 2 USA 37 876
3 Chine 4 909 3 Inde 31 313
4 Allemagne 3 347 4 Brésil 9 235
5 France 2 649 5 Japon 7 664
3] UK 2175 6 Russie 6112

Sources : Bangue mondiale, PWC ; situation : juillet 2011



Les matiéres premiéres : un marché en plein essor
avec des failles

Le commerce de marchandises naturelles est fort d'une
longue tradition. Des tablettes d'argile de Mésopotamie
indiquent que le commerce de matiéres premigres existait
déja 1750 ans av. JC. Ces derniéres années, |"évolution des
prix de matiéres premiéres telles que le pétrole, I'or ou les
métaux industriels suscite un intérét croissant. La demande
craoissante provenant des économies émergentes, en parti-
culier la Chine et I'Inde, a contribué & une forte augmenta-
tion des prix de nombreuses matigres premiéres. Les mé-
taux précieux sont par exemple devenus intéressants pour
les investisseurs. Ces derniéres années, le prix de certains
métaux précieux a donc particuligrement augmenté. Les
matiéres premiéres énergétiques sont désormais elles aussi
dans la ligne de mire des investisseurs.

Dans la pratigue, une grande partie du négoce de matiéres
premiéres s'effectue via des contrats a terme. En d'autres
termes, les négociants en matiéres premiéres achétent ou
vendent des futures qui représentent des abligations de li-
vraison ou de réception des matiéres premiéres en ques-
tion a un moment ultérieur défini. Les futures sont des
contrats standardisés qui sont négaciés sur les bourses a
terme. Les futures sur matiéres premiéres sont en général
livrés physiquement & leur échéance. Et c’est au plus tard

4 ce moment précis gue commencent les difficultés. Fina-
lement, seulement trés peu d'investisseurs ont vraiment in-
térét a voir la marchandise effectivement livrée. Par exem-
ple, un future sur le pétrale négocié sur le marché a terme
de marchandises Intercontinental Exchange (ICE) se rap-
porte a 1000 barils, soit presque 160 000 litres. Au vu des
frais immenses de transport et de stockage, une manipula-
tion physique des matiéres premiéres est gquasiment impos-
sible pour les investisseurs privés.

Les produits structurés proposent ici une solution intelli-
gente permettant de profiter des évolutions des marchés
des matiéres premiéres — sans cependant avoir une réelle
obligation physique de livraison ou de réception des diffé-
rentes matiéres premiéres. |l existe désormais des produits
structurés correspondant & de nombreuses matiéres pre-
miéres ou indices de matiéres premiéres.

10

Contango ou Backwardation ?

Toutes les personnes gui négocient des matiéres pre-
migres font reposer leurs affaires sur un contrat finan-
cier a terme. Les contrats a terme liquides ont généra-
lement une durée de guelgues mois seulement. De
temps en temps (avant la date de livraison), il est donc
nécessaire de remplacer les contrats existants par de
nouveaux contrats afin d'éviter une livraison physique.
Cette méthode, appelée « roll » ou « roulement » dans
le jargon, permet d'effectuer des investissements en
rmatiéres premiéres sans limitation de durée. Indépen-
damment de "évolution actuelle sur le marché des ma-
tigres premiéres, I'échange des contrats a terme peut
cependant influencer la valeur de 'investissement. Les
effets de roulernent apparaissent dés que le prix du
nouveau contrat a terme convoité différe du prix de
vente des futures arrivés a échéance. Ces effets de rou-
lement peuvent avoir une influence aussi bien positive
gue négative sur I'évolution de la valeur des différents
placements. Les gains ou les pertes de roulernent dé-
pendent toujours de la situation actuelle du marché.

Le terme « Contango » décrit une situation dans laquelle
les prix des futures avec une date de livraison ultérieure
sont plus élevés gue ceux présentant une date de livrai-
son actuelle. Un échange pour un contrat présentant
une note d‘un cran supérieur est donc plus cher. Les
frais de stockage et d'assurance peuvent par exemple
avoir pour conséguence le fait que les matiéres pre-
rmiéres avec une date de livraison ultérieure sont plus
chéres gu’au moment présent. La situation contraire

se produit quand un future est en « Backwardation »,
ce qui signifie que les cours a terme ultérieurs sont en
dessous du prix actuel valable pour une livraison immé-
diate. De cette maniére, des gains de roulernent peuvert
étre réalisés. A I'issue du processus de roulement, |'in-
vestisseur se retrouve titulaire de davantage de contrats
gu'auparavant avec la méme valeur. Cette situation de
« Backwardation » intervient quand le marché juge la
disponibilité immédiate d'une matiére premiére préfé-
rable & une livraison ultérieure. Des difficultés d'appro-
visionnement peuvent par exemple en étre la cause.

Contango Backwardation
Prix des contrats a terme Prix des contrats a terme
110 100
105 a5
100 an
jan. juil. janw. jan. juil. janw.

A des fins d'illustration uniquement



Les placements avec intéréts et en monnaies étran-
géres complétent la gamme

Les produits structurés vous permettent également un
acces efficace aux catégories de placement taux d'intérét/
obligations et monnaies étrangéres. Le négoce de place-
ments obligataires compte parmi les domaines du marché
des capitaux les plus anciens. Au XIII® sigcle, en Lombar-
die, on négociait déja des obligations. Les premiers mar-
chés obligataires liquides se sont développés a Amsterdam
et a Londres. Depuis les années 1980, le nombre d'entre-
prises qui émettent des obligations a considérablement
augmenté. Les titres a rémunération fixe sont désormais
devenus une compaosante élémentaire des portefeuilles
institutionnels — tout particulierement pour les assurances
et les caisses de retraite, mais également comme garanties
pour les transactions financiéres. La structure des marchés
obligataires est trés fragmentée car il existe des catégories
trés différentes en termes de qualité du débiteur, de durée
et de caractéristiques produits. Pour les obligations, on dis-
tingue généralement trois grands types de débiteurs : les
débiteurs publics — des pays comme la Suisse, I'Allemagne
ou les USA — désignés dans le jargon comme « sovereigns » ;
les débiteurs détenant une garantie implicite d'un Etat ou
d'une communauté d'Etats — parmi eux, des organisations
telles que la Banque européenne d'investissement EIB

ou la Bangue mondiale (« supranationales ») et enfin les
entreprises (« corporates »).

On répartit traditionnellement les segments du marché en
marché monétaire et marché obligataire. Le premier se ré-
fere & des durées allant jusqu'a un an. Les taux LIBOR (par
ex. LIBOR CHF ou EURIBOR) représentent des taux d'inté-
rét importants pour le financement ou le placement sur

le marché monétaire a court terme. Le « London Interbank
Offered Rates » (LIBCR) représente un indicateur interna-
tional sur lequel les bangues s'appuient pour proposer des
liquidités a d’autres banques ou en recevoir. Grace aux
produits structurés, il est possible d'orienter ses investisse-
ments sur certains marchés des taux selon de nombreuses
variantes répondant aux besoins de placement individuels.
Sur le marché ohbligataire, on négocie des obligations
d'une durée de plus d'un an. Le débiteur est I'émetteur
de I'obligation. Ce dernier doit rembourser au créancier
les intéréts fixés ainsi que la valeur nominale de I'obliga-
tion a la date d'échéance. Les débiteurs peuvent égale-
ment étre des Etats, comme la Suisse (« Canfédération »},
I'Allemagne {« Bunds ») ou les USA (« US Treasuries »).

Les taux de change entre les différents Etats ont une im-
portance croissante. L'évolution du marché des changes
est naturellement un élément intéressant pour tout inves-
tisseur désireux d‘effectuer un placement dans une mon-
naie étrangére. Les praduits structurés permettent 14 aussi
de miser sur I"évolution prévue de certaines devises, en
toute simplicité et de facon ciblée. Les investisseurs peu-
vent donc intégrer des stratégies de placement macroéco-
nomigue dans leurs portefeuilles grace aux produits struc-
turés. Si I"économie d'un pays connait une phase de farte
croissance, par exemple, la monnaie nationale s'apprécie
en régle générale par rapport a celles des pays connaissant
une croissance plus faible. De méme, I"évolution du taux
de change d‘un pays ou d’une zone écanomique peut
étre affectée par les déficits publics et le niveau des taux
d'intérét.




A la hausse comme a la baisse : une mise en ceuvre
adaptée des perspectives de marché

Toute personne souhaitant investir sur les marchés des ca-
pitaux se trouve confrontée au méme dilermme : guel est le
meilleur moment pour investir ? Comme personne ne peut
le dire avec certitude, I'achat d'une action représente tou-
jours un risque pour les investisseurs. |l serait en effet bé-
néfique de contracter un engagement uniguement dans
un marché haussier. Les actions, comme toutes les autres
catégories de placement, n'évaluent pas seulement dans
un seul sens - elles évoluent & la hausse, a la baisse et
connaissent également des périades de stagnation. L'in-
tensité des fluctuations s'est cansidérablement accrue de-
puis le passage a I'an 2000. Lindice VIX, barométre de la
volatilité, se situait dans les années 1990 en moyenne au-
tour de 18,8 % et, dans la premiére décennie du nouveau
millénaire, il est passé & 23,1 %. Lors de I'éclatement de
la bulle de la « nouvelle économie » de 2001 a 2003 et de
la crise financiére de 2008, I'amplitude des fluctuations

a atteint des records historiques. Ainsi, I'indice VIX a par
exemple enregistré une augmentation de 500 % en l'es-
pace de cing mois. Il est donc de plus en plus difficile de
trouver le bon « timing ».

VIX - indicateur de la nervosité

Uindice de volatilité VIX indique I'amplitude de
fluctuation prévue de I'indice d'action le plus sur-
veillé au monde, le S&P 500. Lindice est calculé sur
la base de prix d'options. Un indice élevé indigue

un marché nerveux et, inversement, une valeur faible
laisse présager des fluctuations moins importantes.
En régle générale, I'indice VIX et le S&P 500 présen-
tent des évolutions contraires.
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Le bon produit au bon moment

Il est dans la nature des investisseurs de préférer investir
guand les marchés sont 4 la hausse. Les produits structurés
rendent cecl possible de multiples fagcons. UBS propose dif-
férentes possibilités en fonction de la propension au risque
des investisseurs. Pour les investisseurs qui souhaitent mi-
ser sur un marché a la hausse, les certificats de suivi repré-
sentent par exemple une solution adéguate.

Il n"est cependant pas forcément toujours judicieux de mi-
ser uniguement sur des cours a la hausse. En particulier
pendant les phases de stagnation des marchés, les enga-
gements gui profitent en premiére ligne des cours a la
hausse n'offrent souvent aucune perspective. C'est dans
ce type de situation que les produits structurés du do-
maine « Optimisation du rendement » jouent leurs atouts.
Nous parlons ici d'amélioration des gains dans les phases
de stagnation des cours. La plus-value évidente : il existe
également des opportunités de rendement intéressantes
pendant les phases de stagnation ou de |égére baisse des
marchés. Dans les périodes de stagnation de |a valeur de
base, des gains intéressants peuvent étre réalisés, et un
rendement réellement supérieur peut étre enregistré par
rapport a l'investissement direct.

Comme nous I'avons montré précédemment, ces derniéres
années ont prouvé gue la courbe pouvait aussi faire un
grand plongeon. Les produits structurés permettent de
réaliser des gains méme sur un « marché baissier ». Grace
aux certificats de suivi a la baisse, une opinion négative
des investisseurs peut avoir les répercussions escomptées
car la valeur du produit augmente quand le cours de la va-
leur de base diminue.

Evolution du VIX

de janvier 1990 a septembre 2011
Points d'indice
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Source ; Bloomberg ; situation ; le 13 septembre 2011
A des fins d'illustration uniguement,



Une solution individuelle pour chaque catégorie
d’investisseur

Toute stratégie de placement devrait &tre taillée sur me-
sure en fonction des conditions de vie de chacun. Il est
méme souvent possible de dégager les objectifs financiers
a partir des objectifs de vie personnels des investisseurs.
On peut ensuite en déduire la propension au risque. Par
exemple, les investisseurs qui commencent a placer de
I'argent aprés leur formation ou leurs études privilégient
souvent des rendements plus élevés, mais sont également
préts a courir de plus grands risques. La création d’une fa-
mille peut &tre un facteur qui modifiera la propension au
risque. Il faudra dés lors penser de plus en plus aux frais
de formation futurs des enfants. Quand la retraite arrive,
on pense souvent a sécuriser davantage son argent et a
protéger le capital accumulé. Les économies réalisées
doivent suffire le plus longtemps possible ou encare per-
mettre un tour du monde dont on a tant révé. Quelles que
soient vos conditions de vie personnelles, il faut toujours
garder une vue d'ensemble du dépét lors de chaque déci-
sion de placement. On ne peut conserver le profil indivi-
duel risques/chances qu’en trouvant la combinaison adé-
guate entre rendement et sécurité. Ceci prévaut également
pour la durée des différents produits. La aussi, vous pour-
rez réaliser les meilleurs résultats en adoptant une combi-
naison optimale.

La méthode de conseil UBS

Réussir
ensemble

Décider
et réaliser

A des fins d'illustration uniguement

Avant de prendre une décision d'investissement, il est im-
portant de bien savoir quelle est votre propension indivi-
duelle au risque et de bien définir vos attentes & I'égard du
marché et vos objectifs. Tous les produits ne conviennent
pas a tous les investisseurs. Le systéme de conseil d’UBS
applique une méthode en guatre points. Tout d"abord,

il faut définir les besoins et les objectifs financiers, recher-
cher ensuite la solution adéquate et enfin la mettre en
ceuvre.

Les opportunités de rendement ne devraient pas &tre la
seule base de décision lors du choix d'un placement. Les
rendements et les risques d'un investissement sont tou-
jours étroitement liés. Pour des perspectives de rendement
plus élevées, il faudra également étre prét a accepter des
risques supérieurs. Il est donc essentiel avant chague inves-
tissement de bien définir son profil risque-rendement indi-
viduel.
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Apercu des profils de risque

Faible propension au risque

Pour les investisseurs peu désireux de prendre des risques,
la caractéristique primordiale d'un placement est sa sécu-
rité. Cependant, ce type d'investisseur, plutét conservateur,
souhaite participer au mains partiellement aux opportuni-
tés du marché des capitaux. Ses principales sources de ren-
dement courant sont donc les intéréts et les dividendes,
complétés par de faibles gains en capital. Les fluctuations
de cours des valeurs de placement doivent étre réduites

4 un minimum. En général, ce type d'investisseur plutdt
conservateur accorde une importance primordiale a la
conservation du capital,

Propension moyenne au risque

Ce type d'investisseur poursuit une stratégie de placement
modérée et sauhaite ainsi vair fructifier ses placements

sur le long terme. Au vu de sa disposition & prendre des
risques un peu plus élevée, les placements adaptés seront
soumis a des fluctuations de cours et de valeurs mayennes,
donc un peu plus élevées, mais offriront a la fois de meil-
leures perspectives de rendement. Le type d'investisseur
modéré privilégie une combinaison équilibrée en matiére
de profil chances-risques. Les principales sources de rende-
ment courant sont donc les intéréts et les dividendes, com-
plétées par des gains en capital.

Forte propension au risque

U'abjectif principal de ce type d'investisseur est de réaliser
un accroissement de valeur important et & long terme de
son placement. Pour ce faire, ces investisseurs poursuivent
une stratégie de placement agressive afin de réaliser des
rendements importants. L'investisseur orienté risque ap-
pligue également son plan de facon pragmatique et il est
prét & accepter des fluctuations importantes de ses valeurs
de placement. Ses principales sources de rendement sont
les gains en capital, en général complétés par quelgues fai-
bles produits courants issus des intéréts et des dividendes.

Chague investisseur pense, ressent et agit différemment.
Des stratégies individuelles d'investissement sont donc né-
cessaires afin de satisfaire au mieux les besoins en fonction
des chances et des risques. Indépendamment de la pro-
pension au risque, I'ensemble constitué par le profil de
I'investisseur et le produit doit étre cohérent dans le con-
texte global du portefeuille. En général, il faut respecter la
régle suivante pour les produits financiers : plus les chances
de rendement sont importantes, plus le risque est grand.
UBS propose des solutions individuelles adaptées a chague
objectif de placement et a chague degré de propension au
risque.
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En un coup d’ceil

Les principaux points forts des produits structurés :

Flexible

Possibilité de concréti-
ser chaque attente du
marché

Complet

Accés a divers marchés,
thémes et catégories
de placement

A des fins d'illustration uniguement

Individuel

Le produit adéquat
pour chague type
d'investisseur

Liquide

Possibilité d'achat et

de vente a tout moment
dans des conditions
normales de marché






Des solutions adaptées
de premiere main.
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Des produits individuels pour chaque type
d’investisseur

Levier

UBS a développé un classement clair et facilement com-
préhensible des produits structurés en quatre catégories :
Protection, Optimisation, Participation et Levier. Ce classe-
ment est basé sur |a relation entre le potentiel de rende-
ment et le risque d'un produit. De cette maniére, ces caté-
gories englobent un panel allant des produits de protection
les plus défensifs aux titres a effet de levier présentant des Protection
risques élevés. Un code couleur (allant du bleu = protec-
tion au rouge = effet de levier) adapté vous apporte une

Potentiel de rendemant

Optimisation

aide visuelle pour vous permettre de trouver rapidement — : : Risqug
des repéres dans cet environnement dynamique. A des fins dillustration uniquement

L'indicateur de risque de 'TASPS

Lindicateur de risque de I'ASPS permet aux investis- Classe

seurs d'évaluer les risques de marché d’un produit de risque Risque Comparable a

structuré. Cet indicateur se base sur la notion faible Marché monétaire, compte d'épargne

« Value-at-Risk » (VaR). Les placements sont répartis modéré  Obligations

en six catégories de risque. Les placements de la
catégorie 6 sont les plus risqués, la catégorie 1
représente le risque le plus faible.

moyen  Portefeuille mixte obligations et actions
accru Actions grandes societés

élevé Action faible et moyenne cap./
Marches émergents

trés élevé Options (produits a effet de levier)
Source : Association Suisse Produits Structurés (ASPS)

17



N\
[ PN o
. B -~

Protection -~ \“x: — 7 2 N
YA D I'\j\J C \ \‘// -
Vi 4 / S
RPN
SAVAVAVAS
Objectif de placement : la Protection
Ces derniéres années, la récurrence des phases boursiéres Exemple

caractérisées par de fortes fluctuations a accentué le be-
soin de sécurité de nombreux investisseurs. L'obligation a
capital garanti est I'un des produits structurés les plus an-
ciens et aussi I'un des plus connus. Il s’agit d'un produit
de la catégorie « Protection ». L' Association Suisse des
Produits Structurés (ASPS) classifie ce produit dans la
catégorie « Protection du capital ».

Les produits de protection du capital sont les produits
structurés les moins risqués et sont ainsi adaptés aux in-
vestisseurs dotés d'une tolérance au risque faible a modé-
rée. Le point commun de I'ensemble des produits de cette
catégorie est la recherche d'une protection du nominal
forte voire totale. Celle-ci se rapporte en général a I'éché-
ance, ce qui signifie qu'un remboursement minimum inter-
viendra a la date d'échéance. Pendant sa durée, le produit
structuré peut cependant étre coté au-dessous du niveau
de protection du capital. La protection du capital a I'éché-
ance varie, en fonction de la composition du produit, entre
90 et 100 % du nominal. Le risque inhérent & I"émetteur
est exclu de la protection du capital. Si I'émetteur présente
un défaut de paiement, les pertes correspondantes doi-
vent &tre supportées aussi bien pour les produits a protec-
tion de capital que pour les obligations conventionnelles.
Les produits a capital garanti ne laissent pas de coté les
opportunités de rendement : si le cours de la valeur de
base sous-jacente augmente, les investisseurs participent a
I'accroissement de valeur en fonction du taux de participa-
tion fixé au préalable. Selon la composition du produit, la
participation peut comporter 'une des caractéristiques sui-
vantes : proportionnelle, mais également surproportion-
nelle ou sous-proportionnelle. Si les investisseurs choisis-
sent par exemple une forte protection du capital, c'est en
général au détriment du taux de participation.

La gamme de produits la plus vaste possédant la meilleure
protection de capital se situe dans le domaine des taux
d'intéréts. Pour les « Callable Daily Range Accrual Note »
(CDRAN) par exermple, les versements de coupons ne sont
pas connus a I'avance et peuvent donc varier. lls dépen-
dent du nombre de jours pendant lesguels |e taux d'intérét
du marché monétaire sous-jacent est compris dans une
fourchette préalablement définie, pendant la période du
coupon. En fonction du nombre d'observations journa-
lieres pour lesquelles cette condition est remplie, il est pos-
sible de réaliser un rendement supérieur par rapport a une
obligation traditionnelle.

18

Callable Daily Range Accrual Note (CDRAN)
sur le LIBOR USD a trois mois

Un CDRAN se référe par exemple au LIBOR USD 4 trois mois.
Pour chaque jour ot le taux d'intérét du marché monétaire
se situe dans la fourchette prédéfinie de 0 % a 5 % p.a., les
investisseurs recoivent, le jour de paiement des intéréts, un
intérét de 5,125 % p.a. Les versements variables d'intéréts
accumulés sont redistribués aux investisseurs par trimestre.
Le remboursement du nominal est ainsi protégé a 100 %
au moment du remboursement (anticipé ou régulier).

La composition détaillée des produits est présentée
dans les différents termsheets en vigueur. Veuillez

également consulter les informations relatives aux

risques.

L'ASPS place ce produit sans
« Protection du capital avec coupon » (1140).

Echelle des risques de I'ASPS : (1 @3 a)X5)E)




Les Callable Step-Up Notes (CSUN) représentent un autre Opportunités et risques
instrument de placement trés apprécié. En raison du carac-

tére du marché monétaire, les investisseurs ne participent « Participation aux opportunités de cours

pas non plus aux éventuels gains de cours d'une valeur de ou de coupon accrus par rapport aux emprunts
base avec ce produit. En revanche, un CSUN propose, a conventionnels

I'instar des CDRAN, des perspectives intéressantes grace « Protection du capital plus élevée

aux coupons, qui peuvent surpasser celles des obligations ou plus compléte*

conventionnelles. Les CSUN sont des obligations assorties

de coupons dont la valeur augmente au fur et a mesure. * La protection du capital n'intervient qu‘a

Le nominal est protégé a 100 % au moment du rembour- échéance

sement anticipé ou régulier. * Variations possibles au cours de la durée

* Réduction partielle des opportunités au profit
des éléments de protection

Exemple
CHF Callable Step-Up Notes (CSUN)

Produits UBS appréciés des investisseurs
Dans le cas des Callable Step-Up Notes en CHF, les verse-
ments d'intéréts annuels ont déja été fixés au moment
de I'émission. On peut supposer gu'en partant de 2,00 %
p.a., les coupons peuvent s'apprécier de 0,1 % jusqu’a
2,60 % p.a. Pour les investisseurs, les Callable Step-Up
Notes en CHF représentent une alternative intéressante
aux offres classiques du marché monétaire ou du marché * Veuillez prendre en compte le risque inhérent a I'émetteur.
des taux d'intérét. Le remboursement du nominal est ainsi
protégé a 100 % au moment du remboursement (anticipé
ou régulier).

Capital Protected Notes (CPN)

Callable Step-Up Notes (CSUN)

Callable Daily Range Accrual Notes (CDRAN)
Floating Rate Notes (FRN)/Fixed Rate Notes

La composition détaillée des produits est présentée
dans les différents termsheets en vigueur. Veuillez

également consulter les informations relatives aux

risques.

L'ASPS place ce produit sans
« Protection du capital avec coupan » (17140).

Echelle des risques de I"ASPS :
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Optimisation

Objectif de placement : Optimisation

Tout placement efficace doit reposer sur la stratégie de
placement la mieux adaptée. Mais que faire lorsque les
marchés s'enlisent dans une phase de stagnation ? Avec les
produits structurés adaptés, vous pouvez optimiser votre
portefeuille et, par conséquent, vos perspectives de gains.
Dans la catégorie « Optimisation », UBS a regroupé des
produits destinés aux investisseurs dotés d'une tolérance
au risque modérée 3 élevée et qui souhaitent mieux ex-
ploiter leur portefeuille de placement lorsque les marchés
stagnent.

Les GOAL (acronyme désignant le terme allemand « Geld-
QOder-Aktien-Lieferung », littéralement « livraison en es-
péces ou en actions ») sont les produits structurés d'UBS
qui comptent parmi les instruments de placement les plus
appréciés en raison de leur composition particuliérement
porteuse d'opportunités. Dans le jargon, on les nomme

« reverse convertibles ». Dans le cas des GOAL, il faut bien
faire la différence entre le versement des coupons et le
remboursement du capital. Vous recevez réguliérement
des coupons intéressants, et ce, indépendamment de
I'évolution du cours de la valeur de base sous-jacente. Les
opportunités de bénéfices ne sont cependant pas gratuites.
Le remboursement total du nominal & échéance dépend de
la valeur de base sous-jacente. Le montant du rembourse-
ment dépend de |'évolution du cours de la valeur de base :
par exemple, si le cours d'une action & échéance se situe
au méme niveau ou a un niveau supérieur au prix de base
fixé au préalable (« prix d'exercice »), le nominal vous sera
remboursé en espéces. Si le cours de I"action est cepen-
dant inférieur, vous ne recevrez, en fonction de la compo-
sition du produit, ni la contre-valeur fixée au préalable, ni
de livraison partielle. Dans ce cas, une perte survient si les
coupons versés ne compensent pas |'évolution négative
des cours. Comme pour tous les produits structurés, il faut
ici aussi prendre en compte le risque inhérent a I'émetteur.
A l'instar des obligations conventionnelles, si I'émetteur
présente un défaut de paiement, les pertes correspon-
dantes devront étre supportées indépendamment de |"évo-
lution de la valeur de base.

Contrairement au GOAL, le Kick-In GOAL offre une marge
de sécurité supplémentaire : si, au cours de la période, la
valeur de base n'atteint pas ou ne passe pas en dessous
d'un seuil de perte défini préalablement, la totalité du no-
minal sera remboursée a I"échéance en plus du dernier
coupon. Mis a part cette caractéristique, le Kick-In GOAL
fonctionne comme un GOAL narmal.
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Exemple
Kick-In GOAL sur ABB

Le Kick-in GOAL se référe au groupe industriel ABB. L'in-
vestisseur recoit réguliérement un coupon fixe de 7,711 %
p.a., indépendamment de I"évolution du cours de "action
sous-jacente. 5i le cours de I'action ABB se maintient
pendant toute la durée au-dessus de la barriére de cours
de CHF 11.69 (70 % du prix d'exercice), 'investisseur se
voit rembourser la totalité du nominal & I'échéance.

Si un événement « Kick-In » a lieu, le Kick-In GOAL se
comporte comme un GOAL normal : si le cours final de
"action ABB & ["échéance se situe au niveau du prix
d’exercice ou au-dessus, "investisseur se voit rembourser
la totalité du nominal en espéces a I'échéance.

Sile cours final est cependant inférieur au prix d'exercice,
l'investisseur sera crédité du nombre d’actions ABB fixé
au moment de I'émission, conformément aux rapports
de sauscription de son portefeuille. Une perte survient
lorsque la perte de cours issue des actions n'est pas com-
pensée par les versements réguliers des coupons.

La composition détaillée des produits est présentée
dans les différents termsheets en vigueur. Veuillez

également consulter les informations relatives aux

risques.

L'ASPS place ce produit sans
« Barrier Reverse Convertibles » (1230).

Echelle des risques de I'ASPS : (123G




Avec le temps, les formes et les caractéristiques les plus
variées se sont développées au sein de la catégorie « Opti-
misation ». Par exemple, les Kick-In GOAL s'apparentent
aux Discount Certificates. Avec les Discount Certificates ou
les BLOC (Buy Low Or Cash — « Acheter bon marché ou en
espéces »), UBS propose des investissements avec des ré-
ductions. La réduction accordée sert de marge de sécurité
ou d'avance de rendement envers un placement direct sur
les valeurs de base. Tout comme pour les produits GOAL,
le potentiel de rendement est limité & un maximum défini.
C'est pourquoi ces structures sont particuliérement adap-
tées aux marchés en stagnation et permettent une amélio-
ration des bénéfices par rapport & un investissement direct.

Exemple
BLOC sur Zurich Financial Services

Dans le cas d’un BLOC (Certificats Discount), les investis-
seurs partent avec une certaine avance : ce produit permet
en effet d'obtenir une réduction sur le cours de la valeur
de base. Cet avantage, les investisseurs le paient cepen-
dant sous la forme d'une limitation des gains. Par exem-
ple, un BLOC sur I'action Zurich Financial Services était
doté d'une réduction de 14,55 % et d’un rendement
maximal de 16,94 % p.a. lors de son émission. Ce rende-
ment maximal sera atteint si I'action sous-facente Zurich
Financial Services est cotée au minimum au niveau du
cours maximal défini (Cap Level) de 169.95 CHF. Dans ce
cas, les investisseurs touchent un remboursement en es-
péces a hauteur du Cap Level. Si, 4 I'échéance, le cours
final est inférieur au Cap Level, I'investisseur se verra re-
mettre dans cet exemple les actions dues sur la base d'un
rappart de souscription de 1:1. Il enregistre alors une perte
si la réduction initiale ne peut pas compenser la perte de
cours éventuelle.

La composition détaillée des produits est présentée
dans les différents termsheets en vigueur. Veuillez

également consulter les informations relatives aux

risques.

L'ASPS place ce produit sans
« Certificats Discount » (1200).

Echelle des risques de I'ASPS : (123 5)6)

Opportunités et risques

Optimisation des rendements en période
de stagnation

Surperformance possible par rapport
aux investissements directs

Marge de sécurité possible offrant une
protection partielle

Pas de protection du capital

Risque de perte en cas d'attente divergente
du marché

Opportunités de rendement

Produits UBS appréciés des investisseurs

GOAL (terme allemand « Geld-Oder-Aktien-
Lieferung », littéralement « livraison en espéces
ou en actions ».)

s Kick-In GOAL
* BLOC (Buy Low or Cash, soit « acheter bon

marché ou en espéces »)

* DOCU (Double Currency Unit)
» Certificats Express




Participation

Objectif de placement : Participation

Les produits de la catégorie « Participation » sont destinés
aux investisseurs dotés d'une tolérance au risque moyenne
a élevée et qui veulent participer & I'évolution du cours
d'un titre individuel, d'un marché ou d'un segment de
marché avec un investissement minimum. De nombreux
investisseurs souhaitent participer entierement et de facon
ilimitée a I'évolution de la valeur d'un spectre diversifié.
Pour les investisseurs privés, il est parfois trés difficile et
proportionnellement onéreux de prendre en dépét les dif-
férentes composantes d'un indice, par exemple.

Avec la catégorie de placement « Participation », UBS ré-
pond au besoin des investisseurs d'effectuer un placement
diversifié de facon simple et efficace. En particulier les cer-
tificats de suivi comme PERLES, Exchange Traded Commo-
dities (ETC) ou Exchange Traded Trackers (ETT) permettent
de participer entiérement et de facon illimitée a I"évolution
de la valeur d'un indice ou d'un panier de titres individuels
ou d'indices déterminés. UBS propose des certificats de
suivi sur les valeurs de base les plus variées.

Les investisseurs peuvent donc non seulement reproduire
au plus prés I"évolution d'indices d'actions, mais aussi, par
exemple, des thémes stratégigues tels que les matiéres
premiéres, les investissements alternatifs ou des stratégies
de placements dynamiqgues. En outre, avec « Leveraged
PERLES », aussi connus sous le nom de certificat de surper-
formance, UBS donne la possibilité aux investisseurs de
profiter de facon surproportionnelle et illimitée 4 des
hausses de cours de la valeur de base a partir d'un niveau
de cours défini au préalable {cours d'exercice/strike level).
Comme pour un PERLES normal, I'investis-

seur participe également en totalité
aux éventuelles évolutions néga-
tives des cours — il n'y a ici
aucune participation
surproportionnelle aux
pertes potentielles.
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Exemple
Exchange Traded Tracker (ETT)
sur l'indice SMI Total Return

En achetant par exemple un Exchange Traded Tracker sur
l'indice directeur suisse SM, les investisseurs misent sur
"évolution positive des 20 entreprises suisses les plus
importantes. Un ETT refléte intégralement "évolution du
cours des différentes valeurs de base. Comme la valeur

de base choisie est une « Total Return-Variante », les divi-
dendes des différents membres de l'indice (entreprises)
profitent au produit. En outre, I'ETT permet une bonne
diversification du portefeuille — les investisseurs peuvent
ainsi investir sans probleme et de facon diversifiée dans la
totalité de l'indice avec une seule transaction. La durée
illimitée du produit représente un autre avantage. la durée
de détention peut donc étre adaptée individuellement aux
préférences personnelles. Les investisseurs doivent étre
conscients du fait qu'ils ne participent pas seulement aux
fluctuations positives des cours, mais également aux fluc-
tuations négatives — jusqu'a perte intégrale.

La composition détaillée des produits est présentée
dans les différents termsheets en vigueur. Veuillez

également consulter les informations relatives aux

risques.

L'ASPS place ce produit sans
« Certificats Tracker » (1300).

Echelle des risques de I'ASPS : (DG OE)XE)




Tout le monde n'est pas forcément trés enthousiaste a
I'idée d'une participation directe totale également en cas
de baisse des cours. Certains investisseurs ne souhaitent
pas renoncer a leur marge de sécurité. Car méme en cas
de stagnation, la baisse des cours doit étre prise en compte.
Dans ce cas, une marge de sécurité permet, dans une cer-
taine mesure, de garantir une protection contre des consé-
quences désagréables. UBS propose un produit appelé

« PERLES Plus » qui offre un remboursement minimum si
le seuil minimum du cours défini au préalable n'est jamais
atteint pendant la durée du produit. Ainsi, les investisseurs
peuvent en quelgue sorte s'assurer contre des pertes de
cours jusqu'a un certain niveau. La cerise sur le gateau :
méme avec cette assurance partielle, le produit offre un
potentiel de bénéfice total. La protection du capital sous
condition disparait lorsque la valeur du titre atteint ou passe
en deca du niveau de Kick-Out avant I'échéance ; le rembour-
sement dépend, comme pour les PERLES classiques, de
I'évolution du cours de la valeur de base. Les investisseurs
participent en totalité aux gains de cours possibles, mais
également aux pertes de cours potentielles. L'ASPS place
PERLES Plus dans la catégorie « Certificats Bonus » (1320).

Comme pour tous les produits structurés, il faut ici aussi
prendre en compte le risque inhérent a I'émetteur pour les
produits de participation. A l'instar des obligations conven-
tionnelles, si I'émetteur présente un défaut de paiement,
les pertes correspondantes devront étre supportées indé-
pendamment de "évolution de la valeur de base.

Exemple
PERLES Plus sur Novartis (Kick-Out-Level 70 %)

Avec le produit PERLES Plus, également connu sous le nom
de certificat Bonus, l'investisseur a la possibilité de participer
entigrement et de facon illimitée a I"évolution de la valeur
de base (en l'occurrence : I'action Novartis). Un rembourse-
ment minimum de 110 % de la valeur initiale a lieu quand
I'action de Novartis n’atteint pas ou ne descend pas en deca
du seuil de 70 % de la valeur initiale défini préalablement
pendant la durée du produit. 5i cette barriere est atteinte
ou si la valeur passe en deca pendant la durée du produit,
le PERLES Plus se comporte comme un certificat de suivi
normal et l'investisseur participe en totalité aux gains,

mais également aux pertes possibles de I'action Novartis.

La composition détaillée des produits est présentée
dans les différents termsheets en vigueur. Veuillez

également consulter les informations relatives aux

risques.

L'ASPS place ce produit sans
« Certificats Bonus » (1320).

Echelle des risques de I'ASPS : (12 3QEXE)

Opportunités et risques

* Profiter simplement et efficacement d'un
marché ou d'une tendance

* Opportunités de bénéfices illimitées

* Protection partielle du nominal possible
{marge de sécurité)

* Versement minimum possible en cas de
stagnation des marchés

* Pas de protection du capital
* Risque de perte en cas d'attente divergente
du marché

Produits UBS appréciés des investisseurs

* PERLES/Exchange Traded Commodities (ETC)/
Exchange Traded Trackers (ETT)

» |everaged PERLES

e PERLES Plus

* Money-Market-Certificates/Bonds-Basket-
Certificates
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Levier

Objectif de placement : Levier

Les produits a effet de levier servent a investir dans des
marchés a la hausse ou a la baisse avec un faible investis-
sement initial. Les investisseurs spéculateurs trouvent un
intérét tout particulier & participer de fagon plus que pro-
portionnelle aux variations de cours d'une valeur de base.
Les produits a effet de levier sont transparents, trés effi-
caces et constituent des instruments financiers de plus en
plus populaires. Les produits & effet de levier sont destinés
aux investisseurs qui souhaitent profiter de facon plus que
proportionnelle, mais également flexible aux tendances du
marché. Avec ce type de produit, les investisseurs peuvent
augmenter leurs perspectives de gains de facon plus que
proportionnelle. lls peuvent en effet profiter bien davan-
tage de variations attendues de la valeur de base que s'ils
investissaient directement dans les valeurs de base respec-
tives. De cette facon, méme les variations relativement fai-
bles de la bourse peuvent étre profitables. Cependant, I'ef-
fet de levier se comportant de facon analogue en cas de
perte, les investisseurs doivent étre dotés, pour ce type de
produit, d'une propension au risque particulierement im-
portante et d’une expérience suffisante.

Selon les préférences et les stratégies, différentes variantes
et divers produits sont proposés aux investisseurs. En plus
des certificats d'option classiques (warrants), des variantes
spéciales comme les Mini Futures viennent compléter la
large gamme proposée par UBS. Comme pour tous les
produits a effet de levier, la fonction de multiplicateur est
4 la fois une chance et un risque. L'effet de levier s'exerce
en effet dans les deux sens. Il peut démultiplier les gains,
mais également amplifier les variations négatives jusqu‘a
une perte intégrale du capital investi. En raison des risques
élevés, seuls des investisseurs expérimentés devraient utili-
ser les produits a effet de levier.

Il faut aussi prendre en compte le risque inhérent a I'émet-
teur dans ce type de produits. Si I'émetteur présente un
défaut de paiement, les pertes correspondantes devront
étre supportées indépendamment de |"évolution de la va-
leur de base.
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Exemple
Call-Warrants sur indice SMI, prix d’exercice 5600
points, échéance 20.12.2013

Avec un Call-Warrant sur l'indice directeur suisse SMI, I'in-
vestisseur a la possibilité de participer de facon plus que
proportionnelle & une possible hausse de lindice. Avec un
Call-Warrant, l'investisseur place seulement une petite par-
tie de la valeur actuelle du cours de l'indice SMI et mise sur
une évolution positive de l'indice. Par le faible investisse-
ment initial, un effet de levier se crée. A l'inverse, I'effet de
levier provoque également une amplification des variations
négatives pouvant entrainer la perte totale du capital investi

La composition détaillée des produits est présentée
dans les différents termsheets en vigueur. Veuillez

également consulter les informations relatives aux

risques.

L'ASPS place ce produit sans
« Warrants » (2100).

Echelle des risques de I'ASPS : (X 2)X3X Y50
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Dans certains cas, |'utilisation de produits & effet de levier Opportunités et risques

peut également &tre judicieuse pour les investisseurs privi-

légiant la sécurité. Grace au multiplicateur, certaines posi- « Participation plus que proportionnelle
tions du portefeuille peuvent étre assurées avec un inves- aux variations des cours

tissement initial relativernent faible. Ainsi, les investisseurs Opportunités de rendement illimitées
plutét conservateurs qui détiennent un portefeuille consti- Egalement adapté comme instrument

tué en majorité d'obligations subiront I'influence négative de couverture
d'une hausse du taux d'intérét. Cette hausse engendre gé-
néralement une chute du cours des obligations. Dans ce e Pas de protection du capital

cas, si les investisseurs souhaitent vendre leurs différentes
obligations avant |'échéance, ils subiront des pertes. Le
scénario « Hausse des taux d'intérét, chute des cours des
obligations » peut cependant étre assuré de facon dblée 4
I'aide de Mini Futures (Short) qui anticipent une baisse du
cours des obligations.

Fortes fluctuations
Perte totale rapide possible

Produits UBS appréciés des investisseurs

Exemple s \Warrants
Mini-Future (Short) sur CBOT 10Y US Treasury Note * Mini Futures
Front Month Future

Il est possible d’assurer un portefeuille d'obligations USD
contre la baisse des cours des obligations d'Ftat améri-
caines en achetant des Mini Future (Short) sur les obliga-
tions d'Etat américaines. Si le niveau général des intéréts
augmente aux USA, cela aura un impact tendanciellement
négatif sur I"évolution du cours des obligations émises en
UsSD, et le Mini Future (Short) gagnera de la valeur. Les
investisseurs qui possedent déja des obligations en USD
dans leur portefeuille pourraient assurer leurs actifs en

acquérant des Mini Futures (Short). qg\

La composition détaillée des produits est présentée .

dans les différents termsheets en vigueur. Veuillez <
également consulter les informations relatives aux . f_:] |
risques. N

kY

L'’ASPS place ce produit sans 3‘

« Mini Futures » (2210). —~ /
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Echelle des risques de I'ASPS : (1Y 2)3X4) 50 I~
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Les clés du succes.

Les produits structurés permettent aux investisseurs de
profiter de facon ciblée de certaines perspectives de mar-
ché. Il est cependant nécessaire de distinguer le dia-
gramme pay-off a ['échéance et I'évolution des produits
structurés pendant leur durée. Parallélement a I"évolution
du cours de la valeur de base en elle-méme, de nombreux
facteurs influencent la valeur du certificat pendant toute la
durée du produit. Ces facteurs n'ont cependant plus au-
cune influence sur le profil de paiement a échéance. Dans
ce chapitre, nous décrirons les différents risques suscepti-
bles de survenir au cours du cycle de vie d'un produit
structuré.

Prise en compte a I'échéance

En régle générale, chague produit structuré comporte un
diagramme pay-off, ce qui signifie que le remboursement
est clairement défini au préalable pour chague scénario de
marché, a condition bien sir que le produit soit conservé
dans le portefeuille jusgu’a I'échéance, et que I'émetteur
ne présente pas un défaut de paiement. Pour les certificats
a durée limitée, le mécanisme respectif fonctionne a
I'échéance déterminée au préalable. Ce jour de référence,
également nommeé jour de fixation finale, décide alars si le
calcul de I'investisseur se réalise, et si le produit permet
d'obtenir les rendements escomptés.

Facteurs d'influence sur le cours d'un produit
structuré pendant sa durée

Pendant la durée d'un produit, différents paramétres peu-
vent exercer une influence sur le produit. lls peuvent se ré-
percuter de maniére positive comme négative sur le cours
du produit structuré. Sur la durée, le cours d'un produit
structuré différe généralement du diagramme pay-off pré-
cédemment décrit et valable a I'échéance. L'ensemble des
effets décrits ci-aprés, a I'exception du cours de la valeur
de base, ne jouent plus aucun réle a I'échéance. Il est im-
portant de comprendre gue les indications relatives aux
différents facteurs sont valables tant que les autres varia-
bles restent inchangées.
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1. Cours de la valeur de base

L'évolution de cours de la valeur de base joue un réle cen-
tral dans I'évolution du cours du produit structuré pendant
sa durée. Pour les produits orientés sur des cours a la
hausse ou stable, la valeur du certificat augmente en cas
de hausse du cours de la valeur de base. S'agissant des
structures ciblant des cours a la baisse, cette formule em-
pirique fonctionne de facon inverse. La baisse du cours de
la valeur de base aura donc une influence positive sur la
valeur du produit. Dans le cas ou |'évolution du cours de la
valeur de base se révéle contraire au diagramme pay-off
du produit, les investisseurs verrant la valeur du produit
baisser pendant sa durée.

2. Variation de la marge de fluctuation (volatilité)
Pour les produits structurés, la marge de fluctuation pré-
vue (volatilité prévue) représente d'une certaine maniére la
« cerise sur le gateau ». Cet indice correspond & I'ampli-
tude de fluctuations attendue du cours d'un titre exprimée
en pourcentage. La valatilité attendue ayant une influence
déterminante sur le prix des options, elle joue également
un réle essentiel dans I'évolution de la valeur des produits
structurés. L'importance de l'influence de la volatilité sur le
cours d'un certificat dépend de la structure et du type de
produit. Une marge de fluctuation croissante peut donc
aussi bien avoir des répercussions positives que négatives
sur le cours du produit. On peut prévoir gu‘une volatilité
importante se répercutera de facon négative sur I'évolu-
tion du cours du produit structuré guand il en résulte une
aggravation du risque de perte et inversement. Selon le
type de produit, la volatilité peut également avoir un effet
positif sur I"évolution du cours.

3. Variation des colts de refinancement

En régle générale, les calits de refinancement d'un émet-
teur d'obligations se composent du taux d'intérét sans
risque et de la prime de risque relative aux potentiels dé-
fauts de paiement de I'émetteur (risque de crédit). Ces
deux composantes peuvent avoir une évolution semblable
et donc s'additionner. Elles peuvent cependant aussi évo-
luer de fagon opposée. Un effet peut dong, le cas échéant,
étre compensé par |'autre (partiellement ou compléte-
ment).

Les obligations sont souvent utilisées comme élément
constitutif des produits structurés (par exemple pour les
produits offrant une protection du capital). En régle géné-
rale, une augmentation des colts de refinancement en-
traine la baisse du cours d'une obligation et avec elle |a
baisse du cours du produit structuré offrant une protection
de capital, et inversement.



Variation du taux d'intérét sans risque

Les taux d'intérét sans risgues rémunérent un placement
sans risques pour un horizon donné. En général, quand les
taux d'intérét augmentent, la valeur actuelle diminue. Le
taux d'intérét sans risgues a donc une influence détermi-
nante sur |'évolution du cours des obligations. Plus les taux
d'intérét sont élevés, plus le cours actuel de I'obligation est
bas, et inversement. Par exemple, le cours d'un produit
structuré avec protection du capital réagit en conséguence
et aura donc tendance & diminuer si le taux d'intérét sans
risque augmente sur la durée du produit.

Variation du risque de crédit

Le risque de crédit d'un émetteur se refléte entre autres
dans la hauteur de I'écart créditeur (« credit spread »).
U'écart de crédit décrit le supplément ou la déduction sur
le rendement des obligations concernées par des risques
de défaillance. En régle générale, plus I'écart de crédit est
important, moins la solvabilité d'un émetteur est bonne et
inversement. Une mauvaise solvabilité augmente le risque
d'un défaut de paiement. Dans ce cas, on peut s'attendre
4 une baisse du cours de I'obligation. Ceci concerne égale-
ment le cours d'un produit structuré avec protection du
capital, par exemple.

4. Dividendes attendus
Les versements de dividendes attendus sur les actions sont
intégrés dans la fixation du prix des options. Ils peuvent
donc avoir une influence sur la valeur des produits structu-
rés pendant la durée larsqu'il s'agit de titres de participa-
tion. Avec certains certificats, I'émetteur utilise les distribu-
tions de bénéfices du titre sous-jacent afin de financer le
diagramme pay-off. C'est par exemple le cas pour les
PERLES Plus (Certificats Bonus). En contrepartie du renon-
cement aux dividendes, l'investisseur recoit ici une chance
de rendement supplémentaire sur un marché stagnant.
Dés que les dividendes futurs négaciés sur les marchés

des contrats a terme modifient la valeur de base
du produit pendant sa durée, la valeur du produit
structuré est affectée. Dans le cas du PERLES
Plus, en régle générale, si le versement des
bénéfices attendus augmente, le produit
diminue — et inversement.

5. Influence du taux d’intérét sur les composantes

de l'option

Il faut également avoir & I'esprit qu’un taux d'intérét sans
risgue & la hausse a généralement un effet positif sur la
valeur des options orientées sur la hausse des cours de la
valeur de base (options d‘achat). A l'inverse, la valeur de
ce type d'option diminue quand le taux d'intérét baisse.
Pour les options orientées sur la baisse des cours (options
de vente), une hausse du taux d'intérét entraine une
baisse de la valeur de I'option et inversement. Les produits
structurés sont souvent composés de plusieurs éléments
d'option qui peuvent aussi bien &tre orientés sur la hausse
gue sur la baisse des cours. L'influence du taux d'intérét
sur chaque élément d'option peut donc avoir une ampleur
variée, semblable ou encore compensatoire. |l est donc im-
possible d'énancer de maniére générale si cela aura une
influence positive ou négative sur le cours des produits
structurés. Tout dépend du diagramme pay-off spécifigue
au produit choisi. Pour un BLOC (Discount Certificates) par
exemple, une hausse du taux d'intérét entraine générale-
ment une baisse du cours du certificat, et inversement.

6. Durée résiduelle

Le temps restant jusqu'a la fixation finale peut jouer de
différentes fagons sur la valeur d'un produit structuré. Au
sens strict, il est nécessaire de prendre en compte ce fac-
teur en |'associant aux autres parameétres, en particulier
au cours de la valeur de base. La durée résiduelle peut elle
aussi avoir une influence positive ou négative sur |"évolu-
tion du cours du produit structuré. Le facteur déterminant
est ici la possibilité de subir des pertes pendant la durée
restante du prodult.




Le réle des marchés des devises

L'univers de placement des produits structurés n'est pas li-
mité géographiquement. Les valeurs de base sous-jacentes
a un certificat peuvent donc provenir de différents pays ou
régions du monde. Dés que la devise d'un produit différe
de celle de la valeur de base, il est nécessaire de prendre
en compte le risque de change. Cela signifie que I'évolu-
tion du cours de la devise de référence peut avoir des ré-
percussions sur la valeur du produit, indépendamment de
I'évolution du cours du titre sous-jacent. On doit envisager
aussi bien une influence positive que négative du taux de
change. Traditionnellement, un risque de change est pré-
sent pour les produits qui sont par exemple émis en francs
suisses, mais qui reposent sur une catégorie de placement
en USD. Cette constellation se retrouve par exemple pour
les produits de participation sur un indice d'action US,
comme le S&P 500. Il s'agit dans ce cas pour l'investisseur
de garder a |'ceil I'évolution du taux de change entre le
dollar US et le franc suisse, tout en surveillant I'évolution
de la valeur de base. 5i le dollar US perd de la valeur par
rapport a la monnaie nationale, I'évolution ultérieure du
produit structuré en sera généralement affectée. Si on as-
siste a une hausse du cours de la devise, les détenteurs du
certificat enregistreront des bénéfices liés au taux de
change. En 2010, le S&P 500 a par exemple gagné 12,6 %
de sa valeur. Parallelement, le dollar US a concédé quasi-
ment un dixiéme de sa valeur par rapport au franc suisse.

Par conséquent, les détenteurs de produits de participation
calculés en francs ont donc peu profité de la reprise de
Wall Street.

La solution s'appelle Quanto

L'industrie des certificats a développé une possibilité pour
éliminer le risque de change. La solution s'appelle

« Quanto » : c'est un diminutif qui signifie « Quantity Ad-
justed Option ». Avec les certificats Quanto, les influences
du taux de change restent totalement extérieures grace a
un mécanisme intégre a la structure du produit par I'émet-
teur. Cependant, cette couverture du risque de change en-
traine des co(ts supplémentaires. L'étendue de ces colts
dépend de plusieurs paramétres, comme la différence d'in-
térét, la corrélation et la fluctuation (volatilité) du taux de
change.

Vous devriez y penser

La décision de recourir ou non a la version Quanto d’'un
produit structuré dépend de différentes considérations. |l
faut d'abord considérer que les produits Quanto peuvent
étre plus onéreux que les produits structurés sans couver-
ture du risque de change. Si I'on considére I'ensemble de
I'année, vous pouvez certainement perdre plusieurs points
de pourcentage en termes de performance. Mais il est im-
portant de savoir qu’'en contrepartie, les produits Quanto
ne permettent pas de gains supplémentaires liés a |'évolu-
tion du cours des devises.
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Gros plan sur les « architectes financiers »

Du point de vue juridique, les produits structurés sont
considérés comme des abligations au porteur. Dans le cas
des certificats, |'acheteur endosse le réle du créancier et
I'émetteur celui du débiteur. Les produits structurés sont
traités dans l'article 5 de la loi fédérale sur les placements
collectifs de capitaux (LPCC), ils ne représentent cependant
pas des placements collectifs de capitaux (fonds de place-
ment) et ne représentent ainsi aucun patrimoine spécial
bénéficiant d'une protection particuliére du législateur.
Dans le cas des certificats, I'émetteur est uniquement res-
ponsable a hauteur de son patrimoine — une couverture
supplémentaire n'est généralement pas prévue. Ce cadre
juridique entraine quelques conséquences importantes
pour les investisseurs. 'achat d'un produit structuré s'ac-
compagne d'un risque dépassant le risque inhérent au
marché. Les émetteurs ne sont pas toujours en mesure
d'effectuer le remboursement a échéance.

La notation de I'émetteur

Au vu du risque inhérent & I'émetteur, il est souhaitable

de s'informer sur I'émetteur avant tout achat d'un produit
structuré. |l existe également une série d'indicateurs qui
peuvent vous aider a obtenir un apercu de la santé finan-
ciere d'une banque. Dans le jargon, on emploie a ce sujet
le terme de solvahilité. A |'aide de notations, on peut no-
tamment évaluer la capacité d'un débiteur a rembourser le
capital prété dans le délai fixé. Méme si |'attribution de ces
notes par les agences responsables a fait |'objet de vives
critiques publiques a la suite de la crise financiére, les no-

tations restent incontestablement les principaux indicateurs
de solvabilité sur les marchés des capitaux. Dans le monde,
il existe trois grandes agences chargées de |'évaluation des
débiteurs. Ce marché est dominé par deux agences ameri-
caines, Standard & Poor’s (S&P) et Moody's. L'Europe arrive
en troisiéme position avec son agence Fitch Ratings.

On peut également utiliser les « credit spreads » (écarts
de crédit) camme un indicateur supplémentaire servant a
évaluer la qualité d'un débiteur. L'écart de crédit décrit le
supplément ou la déduction sur le rendement des obliga-
tions/ emprunts concernés par des risques de défaillance.
Son importance refléte le risque de crédit de |'émetteur. En
régle générale, plus le credit spread est élevé, moins la sol-
vabilité d'un émetteur est bonne et inversement. Les écarts
de crédit sant publiés en point de base. lls sont déduits a
partir du marché des swaps sur défaillance de crédit (CDS).
Comme cet indicateur dynamique peut connaitre de fortes
fluctuations, il ne devrait pas étre pris en compte de ma-
niére isolée. Lors de |'évaluation des risques inhérents a
I'émetteur, il est conseillé de considérer a la fois les écarts
de crédit et les notes attribuées par les agences de natation.

Sources d’informations utiles

Vous pouvez consulter la notation actuelle d'UBS sur la
page Internet : www ubs.com/ratings. L' ASPS publie égale-
ment sur sa page web de nombreuses infarmations sur la
solvabilité des différents membres de |'association. Qutre
les notations, vous y trouverez aussi les écarts de crédit.
L'adresse Internet est la suivante : www.asps-association.ch
(Rubrigue Solvabilité des émetteurs).
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Notation : le schéma des notes

Les propos des agences de notation sont toujours trés écoutés sur les marchés des capitaux. En effet, leur jugement
est aussi déterminant pour la politique de placement de fonds gue pour le refinancement des entreprises et des
Etats. Lors du choix des produits structurés, la solvabilité de I'emetteur peut également constituer un indice impor-
tant. Ces agences évaluent essentiellement le risque de défaillance des entreprises et des Etats. Les notes qu'elles
attribuent sont classées dans les catégories « Domaine de 'investissement » et « Domaine spéculatif ».

S&P Moody's Fitch Définition
Domaine d'investissement
AAL Aaa AAL L'emetteur et ses obligations ont une qualité de crédit en tous points
remarquable. AAA correspond a la meilleure qualité du crédit.
Ab+ Aal AA+ L'émetteur et ses obligations ont une trés bonne qualité de crédit.
AL Aal AL
AA- Aa3 AA-
At Al At L'emetteur et ses obligations ont une qualité de crédit élevée.
A A2 A
A- A3 A-
BBB+ Baa BBB+ L'émetteur et ses obligations ont une qualité de crédit satisfaisante.
BBB BaaZ BBB C'est la catégorie « investment grade » la plus basse.
BBBE- Baa3 BBBE-
Domaine spéculatif
BE+ Bal BE+ L'émetteur et ses obligations ont une qualité de crédit faible.
BB Baz BB C'est la catégorie « non-investment grade » la plus élevée.
BB- Ba3 BB-
B+ B1 B+ L'émetteur et ses obligations ont une qualité de crédit trés faible.
B B2 B
B- B3 B-
CCC+ Caa’l CCC L'émetteur et ses obligations ont une qualité de crédit extrémement faible.
CCC Caa2 CC
CCC- Caa3 C
CC Ca RD L'émetteur et ses obligations ont un risque de défaillance tres eleve.
C
D C D Le debiteur na pas honoré un ou plusieurs de ses engagements financiers.

Cette note correspond aux placements spéculatifs les moins fiables.

Source : UBS Wealth Management Research
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Votre placement
en quelques étapes.

En 2011, une innovation exceptionnelle du marché suisse
pour les produits structurés féte son dixigme anniversaire.
En 2001, UBS langait « UBS Investor ». Cet autil vous per-
met de créer un certificat sur mesure en seulement
quelgues minutes. UBS Investor vous permet de dévelop-
per une solution individuelle adaptée a vos souhaits. Les
possibilités sont multiples : dans la catégorie de placement
« Actions », UBS utilise « Equity Investar ». 380 titres
individuels et 30 indices y sont disponibles. A partir d'un
placement d'une valeur de 20 000 francs suisses, il est
déja possible de réaliser des structures appréciées, comme
GOAL, BLOC ou PERLES. Qutre le marché des actions, UBS
propose également des solutions sur mesure dans le sec-
teur monétaire. Le « FX Investor » est disponible a partir
d'un placement de 50 000 francs suisses. Vous pouvez
choisir entre deux structures différentes : DOCU et BLOC.
Celles-ci vous offrent des possibilités trés intéressantes
pour la gestion active des positions liquides. Ces solutions
n'engendrent pas de frais supplémentaires. En ce qui
concerne les taxes, seules les conditions en vigueur sur le
marché et relatives au type de produit ainsi qu‘a la valeur
de base sont déterminantes. Votre conseiller & la clientéle
peut définir les caractéristiques individuelles de la composi-
tion de votre produit structuré en fonction de vos bescins
personnels.

(a vaut le coup d’eeil :
Equity Investor Marketplace

UBS vous permet de consulter Equity Investor sans
engagement.

Sur www.ubs.com/equityinvestor, vous pourrez
vous informer en détail sur les différentes possibilités
de cet instrument innovant. En plus d'explications
générales, ce site Internet vous offre un apercu des
maonnaies, des types de produits, des durées ainsi
gue des valeurs de base envisageables pour un place-
ment. Une matrice spéciale vous permet de vous te-
nir informé en permanence sur les conditions du mo-
ment. Vous souhaitez connaitre le rendement bonus
d’un PERLES Plus sur SMI ? Pas de probléme. Equity
Investor Marketplace vous indique en toute transpa-
rence les interactions entre chances et risques. Votre
conseiller a la clientéle se tient a votre entiére disposi-
tion pour répondre a vos guestions ou vous aider a
réaliser votre produit individuel.

UBS Investor sur internet
Equity Investor :
FX Investor :

W ubs.comfequityinvestor
www.ubs.com/docu
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Toutes les chances sont entre vos mains.

Toute décision doit &tre mGrement réfléchie. Ceci est d'au-
tant plus valable pour les décisions d'investissement liées 3
un certain risque de perte. Il est également judicieux de
respecter un certain nombre de régles avant d'effectuer un
achat, méme lorsqu'il s'agit de produits structurés. Afin de
vous aider dans votre décision, nous avons dressé une liste
énoncant les principaux aspects a prendre en compte
avant d'effectuer un placement.

1. Ce produit correspond-il 4 vos besoins en matiére
de placement ?

De maniére générale, toute stratégie de placement devrait
&tre taillée sur mesure en fonction des besoins individuels
de chaque investisseur. Il est méme souvent passible de
dégager les objectifs de rendement & partir des abjectifs
de vie personnels des investisseurs. Tout changement dans
votre situation personnelle peut entrainer une madification
de vos bescins en matiére de placement. Avant d'investir
dans un produit structuré, il est conseillé de définir claire-
ment ses objectifs de placement persannels.

2. Est-ce que le profil de risque du produit choisi cor-
respond a votre propension au risque ?

Les perspectives de rendement ne doivent pas étre le seul
motif d’'une décision de placement. Les rendements et les
risques d'un investissement sont toujours étroitement liés.
Pour des perspectives de rendement plus élevées, il faudra
également étre prét a accepter des risques supérieurs.
Avant chaque investissement, il est donc nécessaire de ré-
flechir tout d'abord au risque maximal gue vous souhaitez
encourir en fonction de votre propension au risque.
Chague produit structuré posséde un profil de risque spé-
cifigue qui doit correspandre & votre degré de propension
au risque. Le modele de catégarisation peut vous fournir
une bonne base d'arientation. Il regroupe en effet chague
produit structuré en fonction de son mécanisme de verse-
ment. Les catégaries Protection, Optimisation, Participa-
tion et Levier se distinguent également dans leur profil
risgues/chances. Cela signifie qu’a l'intérieur d'une méme
catégorie vous trouverez des produits présentant un po-
tentiel de rendement et des risques similaires.

3. La durée du produit correspond-elle a I’'horizon de
placement que vous avez choisi ?

En amont de toute décision de placement, il est nécessaire
de se poser la question du choix de I'horizon de place-
ment, & savoir la durée pendant laquelle vous étes prét a
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renancer au capital investi. Les produits structurés peuvent
avoir une durée limitée ou illimitée. Pour une durée illimi-
tée, il est possible d'adapter facilerment et de facon flexible
la durée de détention selon vos préférences et dans des
conditions normales du marché. Veillez a ce que I'émet-
teur soit taujours prét et capable de calculer la valeur ac-
tuelle du produit, et d’assurer un négoce en espéces a des
justes cours de vente et d'achat dans des conditions nor-
males de marché. Les produits structurés a durée limitée
peuvent eux aussi tre normalement négociés en espéces.
Cependant, I'échéance prend ici une importance toute
particuliere. Pendant la durée du produit, I'évolution du
cours peut s'écarter du diagramme pay-off décrit et tour-
ner au désavantage des investisseurs. Pour les produits a
durée limitée : si vous souhaitez profiter & coup sar des
chances décrites par le diagramme pay-off, vaus devriez
vous préparer & l'avance & conserver le produit jusqu’a son
échéance.

4. Connaissez-vous la valeur de base sous-jacente ?
La valeur de remboursement des produits structurés peut
dépendre de I'évolution d'une ou de plusieurs valeurs de
base. Il est donc impartant de s'intéresser de prés a la va-
leur de base avant toute décision d‘achat. Cela signifie
gu'il faut réunir le maximum d'informations sur le titre
sous-jacent et les évaluer. De quelle catégorie de place-
ment s'agit-il 7 Quels sont les chances et les risques spéci-
figues a la valeur de base 7 A quels facteurs d'influence
macroéconomigues et spécifiques est-elle exposée ?
Quelles sant les estimations actuelles des analystes indé-
pendants ? Etes-vous en mesure de bien évaluer le poten-
tiel d'évolution ? Vous devez aussi &tre conscient qu’avec
les produits structurés ayant des actions comme valeur de
base, les versements éventuels de dividendes sont déja in-
tégrés dans la structure du produit et qu’en régle géné-
rale, vous ne disposez plus d'aucun droit en la matiére.

5. Le diagramme pay-off correspond-il a vos attentes
envers le marché ?

Avant toute décision de placement, veillez & avoir une
conception réaliste du marché en vous basant sur les infor-
mations relatives a la valeur de base. Selon vous, quelle
tendance suivra la valeur de base au cours de I'harizon de
placement choisi : hausse, stagnation ou baisse ? Veillez a
ce gue le diagramme pay-off du produit structuré choisi
sait vraiment et clairement en mesure de réaliser vos at-
tentes personnelles envers le marché.



Liste de contréle composée
de questions essentielles
que chaque investisseur
doit se poser avant d’'opter
pour un placement :

1. Connaissez-vous
fous les scénarios
de marché possibles
du produit ?

2. Avez-vous
recueilli des in-
Jormations sur
la solvabilité
de Uémetteur ?

3. La durée
du produit corres-
pond-elle a I’horizon
de placement que
vous avez choisi ?

4. Connaissez-vous
la valeur de base
sous-jacente ?

5. Le diagramme
pay-off correspond-il
a vos atlentes envers
le marché ?

A des fins diillustration
uniguement
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6. Connaissez-vous tous les scénarios de marché pos-
sibles du produit ?

Peu importe votre opinion sur le marché, un produit struc-
turé peut satisfaire sur mesure vos attentes personnelles
envers le marché. Si la valeur de base évolue dans la direc-
tion que vous souhaitez, le diagramme pay-off vous per-
mettra de réaliser des gains intéressants dans ce scénario
de marché. Mais que se passera-t-il si la valeur de base
n'évolue pas comme prévu 7 Dans ce genre de situation de
marché insatisfaisante, le diagramme pay-off indique déja
au préalable les différents scénarios de remboursement.

Il est donc important de bien réfléchir a tous les scénarios
envisageables, possibilités de remboursement positives
comme négatives, avant toute décision de placement.
Vous pouvez en amant vous représenter clairement |"éven-
tualité selon laguelle le rendement serait plutét faible ou
la probabilité de pertes éventuelles, et ensuite réfléchir si
vous &tes capable de et souhaitez encourir ce risgue.

7. Avez-vous recueilli des informations sur la solvabi-
lité de I'émetteur ?

Du point de vue juridigue, les produits structurés sont
considérés comme des abligations au porteur. Linvestis-
seur y endosse le réle du créancier et I"émetteur celui du
débiteur. Comme pour les obligations conventionnelles,

le risque de défaillance de I'émetteur doit également étre
pris en compte. La valeur intrinséque de l'instrument de
placement ne dépend donc pas seulement de |'évolution
de la valeur de base, mais également de la solvabilité de
I'émetteur. Les produits avec protection du capital ne sont
pas exemptés du risque inhérent a I'émetteur. Comme
pour les obligations conventionnelles, si I'émetteur pré-
sente un défaut de paiement, les pertes correspondantes
devront alors &tre supportées.

La solvabilité de I"émetteur peut également évoluer pen-
dant la durée du produit structuré, donc s'améliorer ou
se dégrader. N'envisagez que les produits structurés émis
par des entités avec lesguelles vous vous sentez en
confiance.
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8. Le produit s’intégre-t-il bien dans le contexte glo-
bal de votre portefeuille ?

Le profil de risque du produit choisi n'est pas le seul élé-
ment déterminant pour vous. Il est également important
de voir comment |'investissement peut modifier le profil de
risque du rendement de I'ensemble de votre portefeuille. |l
est en général déconseillé de mettre tous ses ceufs dans le
méme panier. En fonction des produits qui compaosent déja
votre portefeuille, le risque global de celui-ci peut é&tre di-
minué, mais il peut également &tre largement accru dans
certains cas.

9. Avez-vous pris connaissance de toutes les informa-
tions importantes ?

Etes-vous bien sOr d'avoir recueilli toutes les informations
relatives a votre placement 7 Les sources d'infarmations
les plus importantes sant les descriptions des produits, les
conditions |&gales du produit (Termsheet) ainsi que la bro-
chure « Risques particuliers dans le négoce de titres ». |l
est essentiel gue vous soyez informé de fagon précise sur
les risques généraux des produits structurés ainsi que sur
les risques spécifiques de chaque produit. Avant toute
décision de placement, il est également primordial de se
pencher sur les conséguences fiscales que ce placement
entraine. Il est conseillé de s’adresser a un conseiller fiscal
indépendant afin de recevair des informations détaillées
sur les conséquences fiscales. De plus, il faut étre canscient
du fait gue la législation fiscale et son application peuvent
changer a tout moment, avec de possibles conséquences
rétroactives.

10. Etes-vous sir d'avoir tout compris ?

Avant d'acquérir un produit structuré, vous devriez encore
une fois parcourir tous les points que nous venons d'évo-
guer et vaus demander si vous avez bien réfléchi a tous les
aspects importants. Souvent, de simples détails peuvent
entrainer d'énormes différences dans la composition des
produits. Investissez dans le produit choisi uniguement si
vous étes certain d'avoir vraiment compris son fonctionne-
ment ainsi que tous les risques correspondants. Votre
conseiller a la clientéle se tient a votre disposition pour
toute question.



Liste de contréle composée
de questions essentielles
que chaque investisseur
doit se poser avant d’'opter
pour un placement :

6. Connaissez-vous
tous les scénarios
de marché possibles
du produit ?

7. Avez-vous
recueilli des
informations sur
la solvabiliité de

l’émetteur ?

8. Le produit
s’‘integre-i-il bien
dans le contexte

global de votre
portefeuille ?

9. Avez-vous
pris connaissance
de toutes les
informations
importantes ?

10. Etes-vous
str d’avoir tout
compris ?

A des fins d'illustration uniquement
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Mieux informeé.

Il existe une large gamme de canaux d'informations 4 dis-
position des investisseurs intéressés.

« UBS KeyInvest » -

le portail d’UBS Investment Bank

« UBS Keylnvest » vous propose, en plus des données mon-
diales du marché, de nombreuses informations cancernant
les produits structurés et les dérivés d’UBS Investment Bank.
Une navigation simple — du marché au produit — retrace le
processus standard des décisions d'investissement et vous

guide & travers |'offre abondante d'informations.

wwww. ubs.com/keyinvest

« UBS Quotes » : toujours a la page

« UBS Quates » vous propose non seulement les données
de marché des actions « Blue Chip », mais aussi une grande
sélection d'instruments financiers supplémentaires. « UBS
Quotes » vous fournit un apercu des produits actuellement
ouverts a la sauscription et vous propose un « Product
Finder » flexible pour les praduits en circulation.
www.ubs.com/guotes

Vous trouverez de plus amples informations sur les services
mobiles sur www: ubs.com/mobile.

« UBS Equity Investor Marketplace »

Via « UBS Investor », votre conseiller  la clientéle peut
créer un produit structuré entiérement adapté 4 vos be-
soins personnels. Grace & Equity Investor Marketplace,
vous pouvez également vous informer de votre cfité en
amant. Vous trouverez des indications de prix actuelles
pour notre large offre de produits de placement sur me-
sure dans le domaine Actions. Les prix indiqués sont des
prix indicatifs en direct et ouvrent ainsi la voie vers une
transparence accrue des prix. Le Service vous aidera & vous
procurer des informations et a prendre une décision de
placement. wwiww. ubs. com/equityinvestor

Vous trouverez des infarmations générales sur les produits
structurés sur waww. ubs.com/produits-structures.
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LUBS SA

Case postale
CH-8098 Zurich
vwww.ubs.com

% UBS

Le présent document sert uniguement & des fins de marketing et d'infor-
mation et ne constitue ni une offre, ni une recommandation, ni une invita-
tion & conclure une transaction et ne doit pas étre interprété comme un
conseil en placement.

Les informations ne constituent en rien des conseils 8 suive par un investis-
seur potentigl. Les transactions structurées sont complexes et peuvent com-
porter un risgue de pertg &levé, Avant de conclure une transaction, veuillez
par conséquent recourir dans la maesure que vous JUgerez appropriée aux
conseils de vas propres conseillers pour les guestions juridigues, de droit de
surveillance, fiscales, financigres et comptables et prendre vos décisions en
matiére de placemeant, de couverture et de négace (y compris les décisions
concernant la pertinence d'une transaction) sur la base de votre propre ju-
gement et des conseils des spécialistes auxguels vous faites appel. Sauf ac-
cord exprés contraire, UBS n'assume pas la fonction de conseiller financier ou
de fiduciaire. Les conditions de tout placement sont définies exclusivement
en fonction des dispositions détaillées — y compris les nisques évaqués figu-
rant dans la note d'information, le prospectus ou d'autres documents de
I"émetteur en rapport aved I'émission.

LUBS n'assurme aucune responsabilité ni garantie pour les informations éma-
nant de sources indépendantes qui figurent dans ce document. Ce dernier
ne peut étre ni copié ni reproduit sans "accord écrit préalable d'UBS. Au-
cune démarche n'a &té ni ne sera entreprise dans les juridictions dans les-
quelles la diffusion de la présente publication est interdite. Certains des pro-
duits et services décrits dans ce document sont soumis 4 des restrictions
|&gales et ne peuvent pas &tre proposés sans réserve dans tous les pays. Ces
produits doivent &tre proposés et distribugs dans le respect des restrictions
de vente applicables dans les juridictions dans lesquelles ils dovent &tre mis
en vente. La distribution de ce docurment aux Etats-Unis ou a das citoyens ou
résidents américains (& US persons =) est interdite.

© UBS 2011, Le symbole des clés et LBS font partie des marques protégées
d'UBS. Tous droits réservés, Parait également en allemand, en italien et en an-
glais. Imprimé en décembre 2011, 83644F



