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Konditionenverfall bei Produkten mit Cap

Die Marktbedingungen fiir Zertifikate mit nach oben begrenzter

Gewinnbeteiligung haben sich erneut dramatisch verschlechtert

Keine Zinsen, keine Vola. Die Arbeit der
Produktentwickler macht derzeit keine gro-
Be Freude. Zwei der wichtigsten Quellen
fir die Ausgestaltung attraktiver Anlage-
produkte sind dabei zu versiegen, was sich
tiberdeutlich in den Benchmarkkonditionen
des DZB Marktmonitor widerspiegelt (siehe
auch Ubersicht und Charts auf Seite 1).

Dramatisch ist dabei ausgerechnet der
Verfall fiir die Konditionen von Cap-Pro-
dukten, die besonders unter dem starken
Riickgang der Volatilitat leiden. Den vorldu-
figen Tiefpunkt erreichten die Bedingungen
Mitte Januar als der Vdax New zwischenzei-
tig sogar unter die 20-Prozentmarke fiel.
Bei Expresszertifikaten fiihrte dies beim
Pricing mit der marktiiblichen Innenmarge
zu einem Absturz der Jahrespramien unter
10 Prozent. Noch schlimmer sieht es bei
einfachen Discountern aus. Bei defensiven
Daxen mit Cap bei 70 Prozent des aktuellen
Indexstandes tauchten die moglichen Ma-
ximalrenditen bis zu dem Kursrrutsch der
vergangenen Woche unter die 3-Prozent-
Schwelle und machten diese Papiere inzwi-
schen mehr oder minder unverkduflich.

Auf Beraterseite wiegt der Konditionen-
verfall doppelt schwer, weil Neukunden
oder Zertifikateriickkehrer bei den aktuel-
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len Bedingungen kaum motiviert werden
konnen, und weil nun auch die verbliebe-
nen zertifikategetreuen Kunden wieder neu
»eingestellt werden miissen. Denn Fakt
ist, dass von den aktuellen Verschiebungen
genau jene Produkte betroffen sind, die in
den letzten Monaten iiberhaupt einigerma-
Ben gut angenommen wurden: Expresszer-
tifikate, Discounter, Aktienanleihen, Garan-
ten mit Cap oder auch Capped Bonusse.

Zu den Gewinnern der aktuellen Markt-
trends gehoren auch weiterhin die nach
oben nicht limitierten einfachen Index-
garanten. Bei den mit vier Jahren Laufzeit
ausgestatteten und zu 95 Prozent abgesi-
cherten Euro-Stoxx-Garanten aus dem DZB
Benchmark-Vergleich konnen die besten
Emittenten inzwischen Partizipations-
raten von bis zu 75 Prozent zeigen. Und
auch bei den real angebotenen Produkten
mit 90 Prozent Garantie und auf fiinf Jahre
verlangerter Laufzeit ziehen die Konditio-
nen weiter an. So konnten die hier tatigen
Landesbanken zuletzt bei sonst gleichen
Produktkonditionen die Vertriebsmargen
ausweiten und mit der BNP steigt jetzt auch
eine der bonitdtsstarksten Adressen mit
einem ungecappten 90er ein (BN4MPG, ZF
bis 15.02., 4,5% Provision bei 1,5 AA). DZB

Diese Meldung ist ein Service des IZA BranchenDienst, der wochent-
lich erscheinenden B2B-Publikation fiir die Zertifikateindustrie
Kurz + knapp: Medien « Trends « Recht « Personalia « Termine

Anlegerschutz wird fiir Banken teuer

Die Unternehmensberatung Investors
Marketing hat versucht, Kosten und Nut-
zen der diversen Anlegerschutzgesetze zu
vergleichen. Die fiir die Wirtschaftswoche
erstellte Studie kommt zu einem erniich-
ternden Ergebnis. Allein die Umsetzung
der MiFiD erzeugte Einmalkosten von 11
Mrd. Euro. Und die jiingste WpHG-Novel-
le, die Beratern unter anderem das Be-
ratungsprotokoll beschert hat, wird sich
erst in elf Jahren amortisieren. Zwar wiir-
de sich durch das Protokoll die Beratung
verbessern und es in Folge dessen zu sie-

ben Prozent weniger Falschberatung kom-
men. Die durchschnittliche Verlangerung
der Beratungsgesprache um 15 Minuten,
fiihre bei rund 49 Millionen Gesprdchen
pro Jahr aber zu einem erheblichen perso-
nellen Mehraufwand. Selbst wenn Nutzen
und Aufwand gleich blieben, miissten 3,2
Mrd. Euro Einmalaufwand fiir die Novelle
abgebaut werden. Wenn Banken auf Anra-
ten ihrer Anwadlte das Protokoll nicht nur
bei Wertpapiergeschdften, sondern auch
bei der Fondsvermittlung anfertigen, sieht
die Bilanz noch verheerender aus. IZA

Markt & Trends

Die héchsten Credit Spreads

199,1 +40,1

150,0 +2,4

144,5 +27,1
Top-Movers

199,1 +40,1

134,4 +43,2

143,1 +37,7

Der Risiko-Monitor zeigt die Banken mit den hoch-
sten Credit Spreads (CDS), sowie die Hauser mit den
starksten positiven oder negativen Verdnderungen in
den letzten zwei Wochen.

Die gefragtesten Basiswerte

14,65 % -2,74%
9,02% +3,47%
5,12% -0,36%
11,59 % -0,03%
5,07 % -0,11%
4,61% -0,09 %
12,27 % -2,54%
8,73% +0,27%
7,81% -0,59 %

Der Trade-Monitor zeigt die von Nutzern des Internet-
portals Onvista.de in den vergangenen zwei Wochen am
haufigsten abgefragten Basiswerte der einzelnen Pro-
duktgruppen.
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Mehr Wissen zahlt sich aus! Der etwas

- = Der Zertifikateberater ist Deutschlands fiihrende andere BlICk
Der /ertifikateberater| Fachpublikation zur Anlageberatung mit Zertifi-
— - katen und strukturierten Produkten. Uber 60.000
Investmentprofessionals lesen fiinf Mal jahrlich

Jeder Zertifikate-Quick-Check umfasst meh-
rere Bewertungskategorien. Der Check von
Idee und Konzept geht der Frage nach, ob

das exklusiv fiir Vermdgensberater und —verwalter eine Losung fiir aktuelle Kundenbediirfnisse
publizierte Magazin. Der Zertifikateberater stellt geliefert wird. Die Bewertung der Vermittel-
e die einzige Finanz- und Wirtschaftsredaktion, barkeit richtet das Augenmerk auf die
S deren Journalisten bei den vom Deutschen Deri- Komplexitat des Zertifikats und untersucht,

Schreckens ?

vate Verband, der Borse Stuttgart und der Scoach o Gl o e i el e
standliche Faktoren hingewiesen werden

Europa AG seit 2008 vergebenen Journalistenprei- muss. Bei dem Punkt Rendite-Chancen und
sen bereits drei Auszeichnungen erhielten. Anlagesicherheit liegt der Fokus darauf, ob

Ertrags-potenzial und Kapitalrisiko realis-
tisch eingeschdtzt werden kénnen und ob
im Vergleich zu dhnlichen Produkten eine

DZB premium ist das neue 14-tdgige PDF-Update

DZB P = zum Zertifikateberater. Der Infodienst tragt dem angemessene Aussicht auf zufriedenstel-
' deutlich gestiegenen Aktualitdts- und Informa- lende Ertrige gegeben ist. Die vielleicht
tionsbediirfnis Rechnung und liefert Anlagebe- wichtigste Kategorie, der Zufriedenheitsfak-
ratern unabhingige, fundierte und objektive tor, misst das Enttduschungspotenzial beim

Anleger indem er die Wahrscheinlichkeit be-
wertet, dass das tatsdchliche Anlageergeb-
nis und die urspriingliche Erwartungshal-

Informationen {iber den Zertifikatemarkt.
Neben einem einzigartigen Marktmonitor zum

einfachen Konditionenvergleich von Zeichnungs- tung des Anlegers iibereinstimmen. Hierbei
produkten liefert lhnen DZB premium in jeder geht es vor allem um die Transparenz der
Ausgabe auch zwei Zertifikate Quick-Checks und Produktmerkmale.

aktuelle Marktideen.
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